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PREFÁCIO

Em maio de 2018, o alcance da paralisação dos caminhoneiros 
refletiu-se muito além do setor de transportes, interrompendo, 

de fato, uma lenta recuperação econômica e exigindo ações governa-
mentais em meio à crise política decorrente. Em particular, muitas 
dessas ações envolveram escrutínio sobre a indústria de suprimento 
e distribuição de combustíveis (internacionalmente descrita como 
downstream, referida adiante como cadeia de combustíveis), uma vez 
que o aumento e a frequência das oscilações do diesel e da gasolina 
foram apontados como motivadores principais do desequilíbrio 
do setor de transportes.

Passados alguns meses do ocorrido, um aspecto positivo das diversas 
discussões e medidas adotadas foi permitir uma reflexão sobre 
as questões-chave que o setor enfrenta, tendo em vista a criticidade 
da cadeia para o desenvolvimento do país. Ao colocar o foco no tema 
da competitividade – proporcionar aos clientes produtos e serviços, 
em conformidade com qualidade, segurança e tributos, a custos efici-
entes e com remuneração justa ao capital investidor – descortina-se 
o debate acerca do desenho, da visão e dos elementos críticos que 
se espera do setor. Neste sentido, esta publicação tem a ambição 
de oferecer, partindo da realidade de como a cadeia de valor está 
organizada no Brasil, caminhos para uma agenda de mudanças que 
possa levar a indústria a um novo patamar, com reflexos positivos 
a consumidores e investidores, além de atrair investimento para 
a expansão continuada da oferta de produtos e infraestrutura.

Este artigo reflete a opinião independente do Boston Consulting 
Group, baseado tanto em nossa visão de experiências internacionais 
aplicáveis, quanto de nossa vivência no setor de energia no Brasil 
e diversas entrevistas realizadas para a elaboração deste estudo. 
Nomeadamente, esse estudo reflete elementos de discussão com 
a Plural (Associação Nacional das Distribuidoras de Combustíveis, 
Lubrificantes, Logística e Conveniência) e com as mais diversas partes 
interessadas, envolvidas com a cadeia de combustíveis no Brasil – 
tanto nos diversos elos da atividade empresarial, quanto na formu-
lação de políticas, regulação e defesa da concorrência.
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SUMÁRIO EXECUTIVO

É fato que não existe uma resposta única em relação à forma como 
a indústria de suprimento e distribuição de combustíveis deve 

estar organizada. Não obstante, mercados maduros permitem destilar 
alguns princípios gerais que tendem a reger o desenho da cadeia 
de combustíveis. São eles:

 • Desenho de mercado concebido com atividades econômicas 
sob livre concorrência; 

 • Regulação econômica extremamente seletiva – p. ex., acesso 
a ativos essenciais, aspectos de segurança e qualidade;

 • Precificação definida de forma livre pelos agentes de mercado;

 • Minimização de restrições a aspectos societários e de modelo 
de negócios ao longo da cadeia de suprimento.

À medida que estes princípios são transferidos para uma realidade 
específica, ficam patentes as vicissitudes de cada contexto. A configura-
ção de cada cadeia é fruto de pontos de partida diferentes, orientação 
para grau de intervenção econômica, solidez normativa e movimentos 
de abertura, cada um com as suas particularidades e dinâmicas nacio-
nais próprias. O entendimento das peculiaridades – que no limite 
determinam o desenho do mercado e o arcabouço regulatório decor-
rente – é chave tanto para se garantir o sucesso nos objetivos para 
o futuro, quanto para mitigar riscos de desequilíbrios na trajetória 
a ser percorrida. 

O Brasil vem num processo de mais de duas décadas de liberalização 
do mercado de derivados, em linha com experiências internacionais, 
mas com oscilações influenciadas por diferentes orientações que tive-
ram como resultado um ritmo lento e partes da cadeia ainda não total-
mente liberalizadas de fato. Neste processo, muito se aprendeu acerca 
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de boas intenções de criação de concorrência que podem se desdobrar 
em sérios desequilíbrios – quando não acompanhadas de implementa-
ção cuidadosa e capacidade de punição sobre disfunções tributárias 
e de qualidade/segurança verificadas.

A cadeia de combustíveis tem e ainda terá grande relevância para 
a economia brasileira: é um mercado crescente que continuará a exigir 
investimento e adequação da dinâmica competitiva. Neste sentido, 
verificou-se nos últimos dois anos uma tendência de reconstrução 
do caminho em direção à abertura de mercado. Passados alguns meses 
após a maior crise setorial jamais enfrentada, a paralisação dos cami-
nhoneiros, e mesmo face a todos os questionamentos, ainda prevalece 
a superioridade da dinâmica própria de um mercado aberto e concor-
rencial. 

O desafio de mudança é ainda maior, tendo em vista tratar-se 
de um mercado que funciona relativamente bem: amplo abastecimen-
to, qualidade e segurança crescentes, nível de preço e tributação em 
linha com referências internacionais. O mercado já é aberto à competi-
ção em seu desenho legal e regulatório, e sua competição é amplamen-
te presente e com baixa concentração na maior parte dos elos 
da cadeia. Avançar envolve atentar para aspectos como concentração 
em suprimento e logística primária – essencial para ter mais opções 
de fornecimento, previsibilidade na precificação e atração de investi-
mentos – e a não conformidade em tributos, com impacto relevante 
na isonomia concorrencial e logística ainda com oferta precária.

Atacar os desafios e avançar em competitividade exigirá esforços com 
elevada interdependência: multiplicidade de oferta no suprimento de 
derivados, expansão e acesso efetivo à logística primária, práticas leais 
de concorrência, aumento da eficiência setorial e remoção de barreiras 
regulatórias.

Em função da magnitude e do impacto dessas mudanças, a transição 
deve ser bem estruturada e concatenada em fases que assegurem os 
benefícios e mitiguem os riscos de descontinuidades e desequilíbrios.

A seguir, discorremos sobre esses aspectos em três capítulos. O primei-
ro reflete o ponto de partida do setor, o contexto em que este se insere 
e as questões críticas para sua evolução. O segundo, partindo de uma 
análise profunda de elementos críticos de competitividade, aponta 
os aspectos realmente relevantes para o avanço do setor em direção 
à maior concorrência. Ao final, articulamos pilares das mudanças para 
superar os desafios e traçar o caminho com o cuidado requerido para 
que objetivos sejam atingidos, minimizando as inevitáveis turbulências 
na trajetória a ser percorrida.
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CONTEXTO SETORIAL

É indiscutível a importância do setor de 
combustíveis para a economia brasileira. 

Seja pelo papel do diesel e da gasolina como 
elementos-chave na logística brasileira, 
altamente dependente desses combustíveis, 
seja pelo peso na arrecadação do país, por ser 
a maior fonte de tributos dos estados, ou pela 
grande quantidade de empregos gerados 
direta e indiretamente.

Em 2017, essa cadeia foi responsável por 
abastecer uma frota de 52,9 milhões de auto-
móveis e 2,7 milhões de caminhões, o que le-
vou a um consumo interno de 44,1 bilhões de 
litros de gasolina C, 54,8 de diesel e 13,6 de 
etanol hidratado. 

Além disso, a cadeia de combustíveis também 
é encarregada do fornecimento de lubrifican-
tes, óleo combustível (utilizado em navios e 
usinas termoelétricas), querosene de aviação 
e muitos outros produtos. 

Sendo o oitavo maior parque de refino do mun-
do, a cadeia de combustíveis brasileira tem pa-
pel relevante na economia, decorrente de parti-
cipação no PIB, investimentos, contribuição 
tributária e geração de emprego e renda.

É evidente que a Petrobras tem atuação domi-
nante na maior parte da cadeia, em especial no 
suprimento e detenção da infraestrutura de lo-
gística primária (terminais portuários e dutos). 

66% da oferta interna 
de energia4

10º maior produtor 
mundial de petróleo1

4% de participação 
no PIB brasileiro5

1,3 milhão de
empregos diretos
formais criados6

Impacto 
econômico 
do setor

+R$134B em tributos e 
royalties3 para o estado

Transporte marítimo CabotagemRefinarias

Caminhões-tanque

E&P de óleo e gás
Postos de serviço

Upstream Midstream

Dutos & terminais

Exploração
& Produção

Produção de derivados
e biocombustíveis

Logística 
primária Distribuição Venda e B2BTransporte / 

Armazenamento

Downstream

Dutos & terminais

Balsas

Aeroportos

TRR

Bases e Terminais

Ferrovias

Usinas de produção de
biocombustíveis

Produção de biomassa

~350 unidades 
produtoras de etanol2

Notas: 1.BP Statistical Review of World Energy June 2018; 2.FGV (considera apenas extração, refino e comercialização); 
3.IBP Observatório do Setor (ICMS de Petróleo, Combustíveis e Lubrificantes, impostos federais e royalties); 4.EPE PDE 
2027 (Derivados de petróleo 41,0% / gás natural 7,4% / derivados de cana 17,2%) 5. Única - Ministério da Agricultura, 
Pecuária e Abastecimento – cadastro publicado em fevereiro de 2018; 6.IBP Observatório do Setor e Única, com dados do 
CAGED – Ministério do Trabalho (O&G 526 mil + 794 mil setor sucroenergético)

figura 1 | Indústria de O&G é de extrema relevância para o país 
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A relevância da cadeia para a economia se 
traduz na expectativa de que o crescimento 
nacional se refletirá em ampliação da deman-
da. (Figura 2). 

Neste sentido, serão necessários investimentos 
substanciais para que o setor possa amparar o 
desenvolvimento econômico nacional. Ainda 
que se desconsidere investimentos em novas 

Demanda Oferta

7,4

OfertaOferta Demanda Oferta

42,3

Demanda Demanda

27,7

40,6

66,0

30,1 27,7

11,1

2,4

25,4

3,7

14,6

Previsão de demanda e oferta de produção local em 2027 (Milhões de m3)

Demanda (2027)Oferta (2017)

Diesel A Gasolina A Etanol Biodiesel

Fonte: EPE – PDE 2027

figura 2 | projeção da demanda e oferta de combustíveis

• 7 usinas 
equivalentes de 
etanol

• 430 mil hectares 
para expansão da 
área plantada

• Intervenções 
potenciais nos dutos 
OSBRA e ORBEL

• Construção/expansão 
de dutos que 
melhorem conexões 
entre portos e grandes 
terminais

• Investimento em até 
3.700 vagões e 38 
locomotivas

• Construção de 
terminais com 
capacidade estática 
de armazenamento 
de 100k m3

• Capacitação de vias

• Investimentos em 
quase todas as 
regiões, com 
concentração em SP, 
Norte e Nordeste

• Aumento de 
capacidade estática 
em ~0,9 M m3 a 
nível nacional e 
melhoria de 
infraestruturas

Usinas
R$9-11B

Dutos
R$5,7-6,2B

Ferrovias
R$2,0-2,1B

Armazenamento
R$2,5-2,9B

• Construção de 7 
novos berços

• Expansão da 
capacidade de 
tancagem em 660-
760 mil m3

Portos e terminais
R$2,5-3,1B

Fonte: Cenários de demanda e logística para combustíveis; Plural; Análise BCG

figura 3 | investimentos previstos para infraestrutura de combustíveis (2019-2024)

refinarias, e mesmo com a esperada retomada 
do crescimento da produção de etanol, haverá 
crescente dependência de importações, refor-
çando a necessidade de ampliação da capaci-

dade de terminais portuários, tancagem e até 
refino, mais adiante. Para os próximos 5 anos 
são esperados cerca de R$25 bilhões em inves-
timentos (Figura 3).
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Um ambiente propício para investimentos 
era o que se delineava a partir de 2016, em 
especial com mudanças na orientação das po-
líticas públicas e do redirecionamento da Pe-
trobras para atuação com lógica de mercado. 
Como resultado, adotou-se de forma consis-
tente a precificação igual ou superior à pari-
dade internacional (PPI) o que, por conse-

guinte, levou a importações por terceiros que 
contribuíram para arbitrar mercados com 
preços desalinhados em relação ao exterior.

Como resultado desses movimentos, o setor 
de downstream se valorizou no seu todo –  
gerando uma criação de valor de mais de 30 
vezes em 3 anos (Figura 4).

Como é de amplo conhecimento, este “ciclo 
virtuoso” de recuperação setorial, estabilidade 
no direcionamento da política setorial e regu-
lamentação, que resultou na valorização de 
ativos e retomada de investimentos, foi abala-
do com a paralisação dos caminhoneiros em 
maio de 2018. 

A percepção de retorno da intervenção do go-
verno na definição e frequência de reajuste do 
preço do diesel (R$0,46/l), bem como do estabe-
lecimento de mecanismos complexos de subsí-
dios e reembolso setoriais (estimados em 
R$9,6B), reduziram a confiança dos investido-
res quanto ao funcionamento do setor perante 
regras típicas de funcionamento de mercados 
abertos. Em retrospectiva, fica evidente que a 
paralisação teve pouca ou nenhuma relação 
com a competitividade da cadeia 
de combustíveis – uma vez que o forte desequi-

líbrio no setor de transportes decorreu de in-
centivos ao financiamento de caminhões, os 
quais levaram ao crescimento da frota circulan-
te a uma taxa de mais de 6% a.a. entre 2008 e 
2014, enquanto o crescimento médio do PIB 
nesse mesmo período foi próximo a 2,6%. 

Para agravar a situação, com a recessão brasi-
leira a partir de 2015, a demanda por trans-
porte reduziu-se drasticamente entre 2015 e 
2016 com a queda acumulada do PIB de mais 
de 7%. Como consequência dessa sobrecapaci-
dade existente no mercado, os fretes caíram 
(ver artigo do BCG “Implicações da crise do 
frete para o setor privado”). 

Ademais, a resposta à crise afetou a expecta-
tiva futura acerca da consistência do movi-
mento de abertura do setor. A trajetória de 
evolução positiva do setor de combustíveis, 

2013-14: Preços com represamento de oscilações 2016-17: Preços à paridade internacional

12

8

2

1

0

-2

-26

7550250-25-50-75

Valor médio1

Downstream ($B)

Mediana analistas
~$1B

17

-36

53

43

38

33

30

20

19

7550250-25-50-75

Mediana analistas 
~$36B

54

Valor médio1

Downstream ($B)

Nov/14

Ago/13

Dez/14

Abr/14
4

Nov/14

Nov/14

Mar/14

Dez/14

Out/17

Mar/17

Mar/17

Nov/17

Nov/17

Nov/17

Mar/17

Mar/17

N/D

Último 
relatório 
considerado

Último 
relatório 
considerado

N/D

Nov/14

Nota: Para relatórios que explicitam Corporate Overhead em metodologia SOTP, valor foi alocado em refino de forma 
proporcional ao valor dos ativos. 1. Média dos relatórios mapeados no período

figura 4 | valorização de ativos de downstream da petrobras
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em cheque devido às medidas resultantes da 
greve, motivou diferentes reações:

 • Da sociedade – tentando compreender 
tanto o patamar quanto as oscilações de 
preços dos derivados;

 • Dos formuladores de políticas e regulado-
res – em acréscimo às medidas emergen-
ciais, buscou-se avaliações estruturais do 
ambiente concorrencial na cadeia e 
aspectos regulatórios;

 • Da Petrobras – tendo de ajustar o interva-
lo de reajustes de preços e a mecânica 
face ao subsídio governamental, e pondo 
em risco a perspectiva dos investidores 
sobre o plano de desinvestimento/atração 
de novos investidores ao refino e infraes-
trutura; 

 • De importadores – paralisando ou redu-
zindo substancialmente as importações de 
derivados, dado o risco na precificação;

 • De segmentos já estabelecidos – retoman-
do antigas reivindicações pontuais (p.ex., 
venda direta de etanol para postos). 

Olhando pelo lado positivo, ainda que de for-
ma não estruturada, este processo lançou luz 
sobre a necessidade de se promover um setor 
de downstream mais aberto e competitivo.
Neste sentido, uma revisão abrangente, 
orientada ao futuro do setor, mostrou-se 
oportuna. Temas como estrutura de custos e 
preços, concentração, práticas irregulares e 
eficiência despontam como críticos, e, por-
tanto, têm por mérito a revisão embasados 
em experiências internacionais adequadas 
ao contexto brasileiro. 

A seguir, são explorados 5 temas, representa-
dos na figura 5, que, adequadamente articu-
lados, permitirão aos consumidores desfrutar 
dos benefícios da competitividade na cadeia 
de combustíveis, de forma sustentável.

... e maior nível de serviço ao consumidor,
acompanhado pela maior variedade
na oferta

... garantindo acesso a combustíveis de
qualidade...

 Preço competitivo ao consumidor final...

... assegurando retornos justos às operações
e aos investimentos na cadeia...

Formação de 
preços

Concentração 
do mercado 

Impacto de
Práticas 

irregulares

Eficiência

Analisar elementos de competitividade do 
setor...

Estrutura da 
cadeia

... e propor um caminho de transição que permita 
capturar os benefícios da competitividade

figura 5 | temas críticos e benefícios da competitividade em combustíveis
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DESAFIOS PARA 
O AUMENTO DA 
COMPETITIVIDADE

Competitividade é um imperativo para o 
bom funcionamento dos mercados, em 

que a concorrência acarreta benefícios aos 
consumidores e aos empreendedores mais 
eficientes e inovadores. Sendo uma atividade 
econômica concorrencial no seu todo, a 
cadeia de combustíveis é tipicamente dese-
nhada e regulada para proporcionar a maior 
competividade possível, de forma a se buscar 
máximo bem-estar econômico, decorrente de:

 • Eficiência produtiva: incentivar produtivi-
dade de tal forma que se pratiquem os 
menores custos a partir dos recursos 
disponíveis;

 • Eficiência de alocação de recursos: 
sinalizar preços que reflitam as alternati-
vas de suprimento e incentivem os 
investimentos necessários;

 • Eficiência dinâmica: favorecer a inovação 
que permita saltos produtivos ao futuro. 

Ressalvas devem ser feitas a dois tipos de atu-
ação de reguladores para que estes benefícios 
atinjam os consumidores. O primeiro abrange 
segmentos em que se tenha uma configura-
ção de essencialidade, para permitir a utiliza-
ção de ativos – por exemplo, no acesso a in-
fraestrutura essencial para alcançar 

determinados mercados. O segundo diz res-
peito ao próprio direito concorrencial, onde é 
preciso monitorar constantemente se os be-
nefícios de eficiência estão sendo utilizados 
para alijar competidores e desta forma prati-
car margens abusivas.

A seguir serão analisados os cinco desafios 
para aumentar a competitividade da cadeia 
produtiva no Brasil.

1. Formação de preços 
dos combustíveis no Brasil
O ponto de partida para qualquer avaliação 
da competitividade na cadeia de combustí-
veis deve partir da composição de preço ao 
consumidor final. Como se verifica na figura 
6 a seguir, cerca de 85% do preço dos dois 
principais derivados decorrem de insumos e 
tributos, com peso menor de tributo para o 
diesel, dado seu caráter de insumo produtivo.

Analisar a questão de preços envolve, portan-
to, entender esses componentes, verificando 
se preços, custos e margens refletem os ele-
mentos de eficiência acima mencionados.

Em primeiro lugar, os dois maiores itens de 
custos, insumos e tributos têm lógicas distin-
tas. Conforme descrito anteriormente, o perí-
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odo recente marcou a precificação – em linha 
com a experiência internacional – dos preços 
à paridade. No caso brasileiro, configura-se 
uma situação em que o país é longo (supera-
vitário) no óleo cru e curto (deficitário) na 
maioria dos derivados de petróleo, embora 

seja longo em óleo combustível. Para efeito 
interno, os preços dos principais derivados 
tendem, efetivamente, a obedecer à paridade 
de importação, isto é, preços internacionais 
acrescidos de custos logísticos para seu trans-
porte e internação (Figura 7).

Composição de preços dos combustíveis (R$/l - 2018)

Gasolina C Diesel S500
14,6 %

43,6 %

41,8 %

Tributos 
Federais

0,69

Gasolina A

1,19

Tributos 
Estaduais

27,7 %

Etanol
Anidro

15,9 %0,51

11,8 %1,29

30,0 %

Margem 
Bruta de 

Distribuição 
e Custos 
de Frete

4,31
10,0 %0,19

4,5 %

0,43

Preço
Final

Margem 
Bruta de 
Revenda

51,1 %

Tributos 
Estaduais

Tributos 
Federais

5,3 %
0,50

Margem 
Bruta de 

Distribuição 
e Custos 
de Frete

0,36
10,3 %0,19

14,4 %

Margem 
Bruta de 
Revenda

Preço
Final

3,50

0,45

Biodiesel

0,22

6,2 %

12,7 %

Diesel

1,79

27,1 %

57,2 %

15,6 %

Fonte: ANP - Relatório do Mercado de Derivados de Petróleo/MME (www.anp.gov.br/precos-e-defesa-da-concorrencia/
precos/composicao-e-estruturas-de-formacao-dos-preços) – fev-ago

figura 6 | estrutura de preços para gasolina e diesel

Spread adicional no 
downstream brasileiro 
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Fonte: Análise BCG – Principais rotas de importação / exportação de petróleo e derivados afetando o mercado brasileiro 

figura 7 | formação de preços óleo, gás e derivados
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O segundo componente de elevado preço é a 
tributação. De fato, o gravame tributário so-
bre a cadeia decorre de decisão soberana dos 
países, que leva em conta considerações eco-
nômicas e necessidades de arrecadação tri-
butária para equilíbrio fiscal.

Em um outro nível de magnitude temos as 
margens da distribuição e revenda, que rece-
be o produto das refinarias e usinas e leva-o 
ao consumidor final, via rede de postos de 
serviços1. 

Como os dois componentes citados são deter-
minantes, buscou-se uma avaliação compara-
tiva com outros países, visando avaliar em 
qual patamar nossos preços se encontram, 
tanto em termos absolutos, quanto em ter-

mos do poder aquisitivo relativo. Além disso, 
procurou-se distinguir, numa ampla amostra, 
países com grandes excedentes de petróleo 
(minimizando a tributação aos cidadãos de 
uma fonte de riqueza nacional) e países que 
utilizam a tributação como proxy de um 
maior gravame à utilização de combustíveis 
fósseis. 

No caso do diesel, verifica-se que nos dois cri-
térios a precificação está alinhada com a rea-
lidade internacional. Em junho de 2018, o 
preço do diesel ao consumidor final foi me-
nor que a média mundial (-32%) em termos 
absolutos. Em termos relativos, quando se 
leva em conta o poder aquisitivo da popula-
ção, o valor também foi menor que a média 
mundial (-12%) (Figura 8).
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Figura 8 | Diesel: comparativo de tributos e precificação (Jun/2018)

Ao mesmo tempo, verifica-se que a carga tri-
butária tem peso relevante no preço final do 

combustível brasileiro, embora esteja compa-
tível com países comparáveis (Figura 9).
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Por sua vez, o preço da gasolina estava condi-
zente com aqueles praticados em outros mer-
cados (8% menor que a média das referên-

cias consideradas), porém pesava mais no 
bolso do brasileiro do que a média mundial 
(Figura 10).

Preço médio do diesel ao consumidor, sem 
tributos, acima da mediana OCDE & Mercosul

Preço médio do diesel ao consumidor, com 
tributos, abaixo da mediana OCDE & Mercosul

2.4 - Preços de diesel ao consumidor, sem tributos, (US$/l): 2.3 - Preços de diesel ao consumidor, com tributos, (US$/l):
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figura 9 | comparativo de precificação do diesel (2011-2018)

-5
2,01,61,41,2 1,81,00,80,60,40,2

20

10

5

0

Croácia

Eslováquia Grécia

Egito

Indonésia

Colômbia
México

Tailândia

China

África do Sul

Portugal

Finlândia
Suécia

França

Israel
Dinamarca

Coreia do Sul

Luxemburgo

Áustria

República Tcheca
Chipre

Espanha

Nova Zelândia
Suíça

Malta

Eslovênia

Singapura Alemanha
Irlanda

Reino Unido

Bélgica
Itália

Países Baixos

Noruega

Brasil

Bulgária

Chile Hong Kong

Argentina

Índia

Filipinas
Paquistão

Nigéria

Venezuela

Irã

Kuwait

Arábia Saudita

Malásia

Emirados Árabes

Rússia

LituâniaAustrália Canadá
Japão

Média

Polônia

% do PIB 
per capita 

por dia

Romênia

Hungria

Turquia
Letônia

Estônia

(U$)/l

EUA

Nenhum dos acimaGrande produtorCarbon tax / ETS1Média Grande produtor & Carbon tax

Países não signatários de carbon tax e/ou ETS, de menor PIB/capita Países signatários de carbon tax e/ou ETS,
de menor PIB/capita

Países signatários de carbon tax e/ou ETS,
de maior PIB/capita

Grandes produtores de petróleo, não signatários de carbon tax e/ou ETS, 
de maior PIB/capita

Consumo (litros por condutor por ano)1

Fonte: Bloomberg, Banco Mundial, Análise BCG

Figura 10 | Gasolina: comparativo de tributos e precificação (Jun/2018)
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No que tange à carga tributária da gasolina, 
ela – mesmo sendo elevada – mostrou-se em 
linha com os demais países. Da mesma forma 
que o ocorrido com o diesel, verifica-se que, 

por um determinado período (2016 até mea-
dos de 2017), os preços mostraram-se dissocia-
dos de países comparáveis, refletindo o poder 
de precificação da Petrobras (Figura 11).

Portanto, a gasolina é mais custosa frente ao 
poder aquisitivo da população, mas não em 
relação ao preço absoluto da commoddity. 

No caso do diesel, mesmo incorporando o valor 
do subsídio no preço final (R$ 0,46/l), o preço 
relativo ao poder de compra se mantém na 
média de outros países, enquanto o preço abso-
luto continua abaixo da média internacional 
(20% menor).

Quanto aos tributos aplicados sobre a gasoli-
na e o diesel no Brasil, a constatação é que 
eles são, de fato, menores que na maior parte 
dos países comparáveis (União Europeia, 
Mercosul e Índia). Esses preços pre-tax estão 
no quartil superior ao final da série, enquan-
to os preços post-tax os coloca no quartil infe-
rior de preços. 

Cabe a menção de que, embora em termos re-
lativos a tributação não esteja desconectada 
da realidade de outros países, o seu peso, ali-
nhado com sua complexidade tributária, acar-
reta elementos de preocupação. Essa excessi-
va complexidade, explorada de forma desleal, 
permite a obtenção de vantagens competiti-

vas indevidas, com efeito deletério sobre a 
competitividade do setor de combustíveis.

A complexidade decorre do tipo de aplicação 
do imposto e da sua incidência, conforme 
mostra a figura 12.

Alguns exemplos de consequências da siste-
mática de tributação vigente envolvem: 

 • Tributações assimétricas para estados 
contíguos, causando preços de mercado 
bastante distintos entre regiões fronteiri-
ças (vide exemplo ICMS São Paulo e Rio 
de Janeiro no gráfico adiante);

 • Antecipação de tributos ad valorem em 
substituição tributária, o que gera um 
desincentivo à precificação abaixo do 
parâmetro fixado pelo governo; 

 • Tributação assimétrica entre derivados 
(no produtor / importador) e biocombustí-
veis (no produtor / importador e na 
distribuidora), aumentando a complexida-
de tributária e o número de entidades 
arrecadadoras.
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Figura 11 | comparativo de precificação da gasolina
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Além disso, dado o regime federativo, a assi-
metria de alíquotas entre estados dá margem 
a brechas para fraudes e sonegação
(Figura 13).

Em resumo, a respeito da formação de preços, 
verificamos que preços e tributos mostram-se 
em linha com práticas internacionais, embora 
com custos relativos elevados para a gasolina, 
em especial face ao poder aquisitivo da popu-

lação. Ao mesmo tempo, o elevado peso dos 
tributos na cadeia, associado à sua complexi-
dade, gera meios para a sonegação, levando a 
concorrência assimétrica (aspecto a ser explo-
rado à frente). Ademais, em relação à forma-
ção de preços, acredita-se que o principal ob-
jetivo dos esforços regulatórios e normativos 
devem estar focados na efetiva liberdade de 
mercado, em que preços são definidos sem in-
terferências.

Produtor/
Importador Distribuidora Posto 

revendedor

AD REM 
(PIS/COFINS)1

(R$/l)

Tipo de tributo Incidência 

• Monofásico
Derivados
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Etanol h.

(% do preço médio
produto final)

AD VALOREMLOREMLORE
(ICMS)

Imposto polifásico por natureza, porém recolhido 
em substituição tributária pelo refinador

• Polifásico com 
substituição 
tributária

(% do preço médio
produto final)

AD VALOREMLOREMLORE
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Imposto polifásico por natureza, onde revenda
é substituída por tributação no distribuidor

• Polifásico com 
substituição 
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ICMSICMS

Etanol hidratado

Pagamento do tributo

Nota: 1. No caso dos derivados há incidência da CIDE. Fonte: Plural, Análise BCG

Figura 12 | aplicação da tributação à cadeia de combustíveis

PF indicia 14 por rombo de R$5,1B
“A Operação Rosa dos Ventos investiga fraudes na distribuição de 
combustíveis com práticas de lavagem de dinheiro"

Em São Paulo, 20 maiores devedores acumulam 
dívidas de R$16B

Sonegação e inadimplência de ICMS no setor de 
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Assimetria tributária 
entre estados

Impacto da sonegação e inadimplência 
no setor de combustíveis

RJ MG

1.45

Diferenças de ICMS1: Gasolina2 – 2018 (R$/l)

Ø 1.22

1.61

SP

1.01

PR

1.20

SC

1.05
1.21

BA GO

1.29

MT

1.08

MS

0.98

RS

1.32

Época Negócios, Outubro 2017

O Globo, Setembro 2017

Skill Gestão Tributária, Setembro 2017

Notas: 1. Querosene de aviação e óleo combustível; 2. Exemplos: Mistura de etanol anidro na gasolina A, biodiesel no diesel, 
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Figura 13 | Assimetria e impacto da sonegação 
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2. Concentração do mercado 
brasileiro de combustíveis 
A avaliação da concentração é um elemento-
-chave para a análise da competitividade de 
um determinado mercado. Uma participação 
diminuta de empresas – no seu todo, ou em 
elos críticos – possibilitaria o exercício de po-
der de mercado, transferindo ineficiências 
até o consumidor final, como custos excessi-
vos ou margens acima das tipicamente prati-
cadas em realidades similares. 

A discussão de concentração exige avaliação 
meticulosa para entender a relação de causa-

lidade entre seu grau e efeito na competição. 
A concentração mostra-se condição necessá-
ria, mas não suficiente, para lucratividade 
abusiva e, muitas vezes, é requerida para fa-
zer frente ao montante de investimento para 
a obtenção da escala adequada, busca de ino-
vação e alcance de custos eficientes.

Como não poderia deixar de ser, a avaliação da 
concentração do setor de combustíveis é essen-
cial para entender seu grau de competitivida-
de, cuja estrutura está refletida na figura 14.

Este capítulo analisa a concentração do merca-
do brasileiro, realizando também um estudo 
comparativo a partir de benchmarks interna-
cionais. Sendo uma indústria global, a cadeia 
segue elos típicos em todo o mundo, mas a for-
ma como se configura em cada região é resul-
tante de um conjunto de fatores particulares de 
cada país, tais como geografia, legado histórico 
do setor no país e regulação vigente. 

A configuração da cadeia no Brasil reflete, 
portanto, este legado:

 • Suprimento: este elo da cadeia é responsá-
vel por abastecer o mercado com os 
insumos que dão início à cadeia de 
distribuição de combustíveis, e envolve:

 ǟ Refi nadores: processam o óleo cru 
(petróleo) e produzem seus derivados 
(gasolina, diesel, naft a, querosene de 
aviação, entre outros). Assim como o 
petróleo, os preços desses produtos têm 
características de commodities globais, 
sendo determinados pela oferta e 
demanda em cada mercado. Isto é, em 
regiões onde existe excesso de combus-
tíveis, os seus preços – desconsiderando 
impostos – são mais baratos do que em 
regiões onde existe uma demanda de 
combustíveis maior que a capacidade 
local de produção. No entanto, todos os 
preços internacionais estão relaciona-
dos, dada a facilidade de transporte 
entre as várias regiões;

Suprimento Logística primária Distribuição Revenda e B2B

Ge na

Refino

Importação Transportador revendedor 
retalhista

Produção de
derivados:
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para suprimento de
derivados
e biocombustível

Biocombustíveis
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Infraestrutura para
movimentação e 
armazenamento de
grandes volumes

Distribuição

Mistura dos combustíveis 
finais que serão ofertados
aos consumidores2

Transporte e 
armazenamento capilarizado
com qualidade e segurança 
de abastecimento e 
operações

Investimento e suporte ao
crescimento da rede de
revenda

Produção de
biodiesel e etanol

Revenda

Fornecimento para
os consumidores
finais

Grandes clientes

Fornecimento para
grandes nagrandes na

consumidores3

Fornecimento 
de diesel para
grandes 
consumidores

Figura 14 | estrutura da cadeia de combustíveis

Notas: 1. Querosene de aviação e óleo combustível; 2. Exemplos: Mistura de etanol anidro na gasolina A, biodiesel
no diesel, formulação de combustíveis aditivados; 3. Feito pelas distribuidoras
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 ǟ Produtores de biocombustíveis: 
produzem etanol e biodiesel a partir de 
matéria-prima orgânica. Essa impor-
tante fonte de insumos é particular-
mente relevante na economia brasilei-
ra, embora ainda pouco difundida em 
outros países. São tanto misturados à 
gasolina (etanol anidro) quanto ao 
diesel (biodiesel), mas também servem 
como combustível específico, o etanol 
hidratado; 

 ǟ Importadores: trazem combustíveis de 
outros países para atender a demanda 
local. A dinâmica entre importação e 
produção local é um dos elementos-
-chave no processo de precificação de 
derivados em um determinado merca-
do, conforme descrito no capítulo 
anterior; 

 • Logística primária: compreende as 
atividades de transporte e armazenamen-
to em grande escala de combustíveis e 
derivados. Seus principais ativos são dutos 
e terminais portuários e de armazena-
mento. No Brasil, a logística primária 
garante a transferência dos produtos das 
refinarias, das usinas de biocombustíveis e 
de importadores para as distribuidoras. 
Pela sua natureza, a efetividade deste elo 
da cadeia está associada à capacidade de 
obter ganhos de escala e conseguir 
maximizar a utilização de seus ativos. 
No desenho do mercado brasileiro, a 
operação dos ativos é realizada de forma 
distinta do proprietário dos ativos (no 
caso, a Petrobras);

 • Distribuição: a ligação entre a logística 
primária e os revendedores é feita por 
meio das distribuidoras, que têm o papel 
de conseguir levar o combustível de um 

número reduzido de pontos para uma 
ampla rede de distribuição, trazendo 
assim capilaridade e garantindo o amplo 
abastecimento das diversas regiões do 
país. É também neste elo da cadeia onde 
acontece a mistura dos produtos que irão 
chegar aos consumidores (por exemplo, a 
gasolina C, que é uma mistura de gasolina 
pura – gasolina A – com etanol anidro). 
Desta forma, o setor de distribuição é 
responsável pela mistura e qualidade do 
que será repassado para os consumidores;

 • Revenda e venda direta: última interface 
entre a cadeia produtiva de combustíveis 
e o consumidor final, é realizada de 3 
formas:

 ǟ Revenda: são os postos de serviços, 
onde os consumidores abastecem seus 
veículos; 

 ǟ Transportador revendedor retalhista 
(TRR): empresas que comercializam 
diesel diretamente a consumidores 
finais (setor agrícola ou industrial);

 ǟ Venda direta: distribuidoras de 
combustível vendem parte de seus 
produtos diretamente a grandes 
clientes.

A análise da concentração será avaliada nos 
quatro segmentos da cadeia de combustíveis.

Ainda que a cadeia de combustíveis dê ori-
gem a diversos produtos, este artigo será foca-
do nos principais elementos da cadeia de 
transportes brasileira: diesel, etanol e gasoli-
na. Além disso, registra-se na figura 15 o total 
do volume distribuído desses três produtos, 
em particular o foco nos canais de varejo ao 
consumidor final.
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Como ferramenta de análise, adota-se um in-
dicador largamente utilizado para cálculos de 
concentração de mercados, o Índice de Her-
findahl-Hirschman (IHH)2 , referência meto-
dológica para os principais órgãos de direito 
da concorrência, como o Conselho Adminis-
trativo de Defesa Econômica (CADE – Brasil) 
e o Federal Trade Commission (FTA – USA). 

Suprimento
Três elementos principais caracterizam o su-
primento primário brasileiro: 1. Domínio da 
Petrobras no refino; 2. Curto período de tem-
po com precificação ao mercado (PPI) e 3. 
Participação relevante de biocombustíveis na 
matriz. Neste sentido, entender o grau de con-
centração e seus reflexos na maior ou menor 
concorrência, mostra-se bastante relevante.

É evidente que, dado o legado histórico de 
monopólio estatal, praticamente toda a capa-
cidade de refino é hoje de propriedade da Pe-
trobras. Dos 2,5 milhões de barris/dia de deri-
vados consumidos no Brasil em 2017, cerca de 
76% foram produzidos localmente pela Petro-
bras. Esse domínio da estatal no fornecimen-
to de insumos é um fator crítico na dinâmica 
competitiva da cadeia de combustível brasi-
leira. Das 17 refinarias presentes no Brasil 

(contando a Unidade de Industrialização do 
Xisto – SIX), 14 são da Petrobras, que totali-
zam uma capacidade de produção de 2,4 mi-
lhões de barris/dia, detendo 98% da capacida-
de de refino no Brasil.

Uma análise comparativa (retratada no qua-
dro a seguir) evidencia que o Brasil apresenta 
concentração acima do normal no refino, sen-
do um dos poucos países com baixo número 
de atores no refino em que o ator dominante 
possui mais de 80% da capacidade local de 
produção. (Figura 16). 

Como a oferta local é insuficiente para abas-
tecer a demanda, a importação equilibra esta 
defasagem. Parte relevante da importação 
também é realizada pela Petrobras. A ameaça 
da colocação de produtos por outros importa-
dores deriva de um elemento básico: defini-
ção de preços. Para um mercado como o bra-
sileiro, curto na produção de combustíveis, os 
preços deveriam convergir para a paridade 
de importação (PPI), como verificado em 
mercados abertos e maduros. 

A prática de precificação com base na PPI, re-
alizada de forma consistente, vem sendo exe-
cutada apenas recentemente pela Petrobras. 
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Figura 15 | Movimentação de combustíveis pelas distribuidoras em 2017
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Neste sentido, a atuação de outros importa-
dores ganhou relevância nos últimos anos. 
Em momentos em que os preços estavam 
abaixo da PPI, toda a importação era realiza-
da pela Petrobras. Quando ocorreu o inverso, 
importadores aproveitaram a oportunidade 
para arbitrar preços, aumentando significati-

vamente sua parcela de mercado. Com as me-
didas posteriores à paralisação dos caminho-
neiros e o alto grau de incerteza sobre a 
precificação e a sistemática de aplicação dos 
subsídios governamentais, ocorreu forte retra-
ção da importação “não Petrobras”. Tais evi-
dências estão expressas na figura 17.
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• Diminui atratividade para investidores interessados 
em suprimento e logística primária:
– ator dominante com capacidade de influenciar a 

formação de preços
– incertezas quanto à manutenção da política de 

preços de derivados a PPI

• Desincentivo a investimentos para melhora da 
infraestrutura para importação/acesso...

• ... o que reduz, consequentemente, a diversidade 
de alternativas de suprimento para os consumidores

Concentração do refino é pouco 
usual em mercados maduros...

... o que implica em menor 
competitividade do setor

Fonte: GlobalData 2018 / Análise BCG

Figura 16 | concentração do mercado de refino
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Notas: 1. Insegurança na manutenção da precificação a PPI e do repasse do subsídio ao diesel 2. Volume total vendido por 
todas as distribuidoras exceto BR, Ipiranga e Raízen. Fonte: MME, ANP, Central Bank, UBS, Santander, estimativa BCG

Figura 17 | importação “não-petrobras” e competição
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Este comportamento do mercado em resposta 
à política de preços da Petrobras reforça a 
tese de que a segurança de precificação dos 
combustíveis a mercado é um dos fatores-cha-
ve para aumentar a competitividade no setor. 
Também indica que a Petrobrás efetivamente 
dispõe de poder de mercado via precificação, 
decorrente da sua posição de “virtual mono-
pólio” no refino local. Não obstante este po-
der não ter sido utilizado nos últimos anos, o 
fato é que ele adiciona incertezas para inves-
timentos no refino (aquisições ou novos ati-
vos) e mesmo em toda a cadeia logística.

Além de proporcionar a correção de preços a 
parâmetros de mercado, a concorrência no 
suprimento tem um efeito indireto, mas ex-
tremamente relevante, ao impactar a compe-
titividade nos elos subsequentes da cadeia. A 
maior pluralidade de fornecedores do insumo 
altera a dinâmica competitiva a jusante. Na 
figura 17 , aplicado ao diesel, nota-se o au-
mento da participação de importadores não 
Petrobras no mercado, bem como da partici-
pação das distribuidoras regionais.

Outro elemento caraterístico da cadeia brasi-
leira de suprimentos são os produtores de 
biocombustíveis. Este setor mostra-se bem 
mais fragmentado, não manifestando poder 

de mercado sobre a cadeia. Da mesma forma 
que no caso da importação, a maior plurali-
dade de fornecimento resulta em dinâmica 
com maior concorrência à jusante, como no 
caso do etanol, favorecendo a maior partici-
pação de distribuidoras regionais. (Figura 18)

Em suma, o quadro de concentração no supri-
mento mostra-se bastante centrado no refino, 
dando margem ao poder de formação de pre-
ços, cuja previsibilidade é fundamental para 
a atração de outros investidores no segmento 
e na atividade de importação. Alternativas de 
oferta dos produtos – derivados de petróleo 
ou biocombustíveis – têm efeito importante 
sobre a competição nos elos de distribuição, 
impactando o consumidor final.

Logística primária
De forma análoga ao refino, a maior parte da 
logística primária foi desenvolvida pela Petro-
bras enquanto empresa monopolista, com o 
papel de garantir o abastecimento do merca-
do brasileiro. De fato, o legado de empreendi-
mentos criados para fazer frente às necessi-
dades do país – seja na importação, seja na 
logística interna – configura a Petrobras como 
a grande detentora de ativos de infraestrutu-
ra para movimentação de produtos brasileira.

Divisão do share no insumo (%)
Share das distribuidoras regionais 
de combustíveis (%)

66  100 5 5 9 Biocombustível  15

99
 Produção

 de
 derivados

 100

 Copersucar
 Odebrecht
 Biosev  Outros

 Cosan

 Petrobras Outros

 Diesel

 27

 Gasolina

 33

 Etanol

 44

Fonte: ANP; Press search, Nova Cana

Figura 18 | participação de mercado das distribuidoras por tipo de combustível
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Com a quebra do monopólio da Petrobras, a 
legislação estabeleceu a separação entre a pro-
priedade e os ativos de sua operação, de forma 
a possibilitar acesso a terceiros dessa infraes-
trutura – permitindo a contestação de sua posi-
ção dominante. Neste sentido, foi constituída a 
Transpetro, responsável pela operação e ma-
nutenção dos terminais portuários, dutos e em-
barcações para cabotagem. A Transpetro foi 
concebida como empresa 100% Petrobras, que 
embora separada societariamente, acaba por 

desfrutar da mesma governança, lançando dú-
vidas sobre a efetividade do acesso aberto à lo-
gística primária da Petrobras.

A atual estrutura de mercado é representada 
adiante. Nota-se que a infraestrutura dutoviá-
ria é basicamente de propriedade da Petro-
bras, enquanto terminais portuários privados 
têm permitido o acesso a importadores que 
contestam a posição da petrolífera brasileira 
(Figura 19).

• Petrobras-Transpetro trobras-Transpetro trobras-T
possui 98% de capacity 
share em dutos1

• Livre acesso regulado
pelo Estado

• Legal unbundling
separando logística 
primária de refino

• Petrobras-Transpetro trobras-Transpetro trobras-T
possui 65% de capacity
share nos terminais

Alta concentração Petrobras nos dutos... ... e 65% share nos terminais

• Empresas privadas
possuem 35% de
capacity share nos 
terminais

+~20 empresas privadas

ç

Regras de acesso
pouco praticadas

Figura 19 | concentração de mercado na logística primária

A logística primária é peça-chave para garan-
tir a pluralidade do suprimento. De sua efici-
ência depende a precificação à paridade de 
importação – ou seja, uma logística mais cara 
implica em maiores barreiras e preços mais 
elevados aos consumidores. Além disso, a 
oferta de alternativas e a prática de regras de 
acesso transparentes e efetivamente aplica-
das são essenciais para permitir maior com-
petitividade, em especial enquanto a infraes-
trutura logística não é ampliada. A definição, 
ainda que focada, de ativos essenciais que de-
vem operar com princípio de livre acesso, 
preservando a preferência de uso do proprie-
tário para sua capacidade, é um dos pilares 
para a configuração de um mercado competi-
tivo na logística.

Distribuição
A distribuição proporciona a devida capilari-
dade para a entrega dos combustíveis aos 
consumidores, em todo o território nacional. 
Além da função logística, o mercado de distri-
buição tem como papel fundamental a garan-
tia de qualidade e segurança na mistura da 
gasolina C, além de propiciar a segurança na 
coleta, armazenagem, transporte, distribuição 
e entrega dos combustíveis do suprimento à 
revenda.

Utilizando a referência do IHH, revela-se que, 
na visão nacional, o segmento se encontra no 
limiar da definição de um mercado não con-
centrado (Figura 20).

Notas: 1. Petrobras é proprietária de 100% dos ativos e Transpetro é operadora logística. 
Fonte: ANP; Press search, Nova Cana
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Esta concentração do mercado brasileiro en-
contra-se em linha com mercados internacio-

nais conforme mostra a figura 21.

Há menor concentração de mercado justa-
mente nos mercados mais populosos e dinâ-
micos (Sudeste, Sul, Centro-Oeste), em espe-
cial quando se avaliam os mercados de 
gasolina e etanol. Verifica-se maior concen-
tração no mercado do diesel em todas as regi-

ões, devido à grande concentração da deman-
da por este combustível (41% da demanda 
em grandes clientes e TRR), além de uma me-
nor diversidade no suprimento, se comparado 
a etanol hidratado e gasolina C 
(Figura 22). 

Índice de concentração de mercado usado por 
agentes reguladores (CADE, FTC-USA)

Calcula-se ao somar o quadrado dos shares dos 
players do mercado
• IHH<1.500 = Mercado não concentrado
• 1.500<IHH<2.500 = Mercado moderadamente 

concentrado
• IHH>2.500 = Mercado altamente concentrado

IHH1 mede concentração de 
mercado...

... e quando aplicado no Brasil, revela 
desconcentração e índice limite para 
mercado não concentrado

10,000

2,500
2,000
1,500
1,000

500
1

IHH

Brasil

10,000

Mercado moderadamente concentrado
Mercado não concentrado

Mercado altamente concentrado

20182 = 1.516

2015 = 1.842

Fonte: Considera vendas totais de gasolina C, diesel e etanol hidratado, CADE, FTC – Federal Trade Comission, ANP, Análise 
BCG

Figura 20 | visão geral da concentração de mercado na distribuição (2015-18)
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Figura 21 | visão comparativa internacional de concentração de mercado 
na distribuição 
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(77% volume)
Mercados de alto 
volume e 
atratividade, em 
geral baixa 
concentração

(6% volume)
Mercados de 
baixo volume e 
atratividade, 
concentração 
média a alta

(17% volume)
Mercados de 
médio volume e 
atratividade, 
concentração 
média

Região UF
População1

(milhões) Volume2 2018 (%) Óleo Diesel Gasolina C Etanol H.

Sudeste

RJ 16.7 5% 2.730 2.043 1.527
ES 4.0 2% 2.278 1.630 1.274
MG 21.2 11% 2.092 1.377 1.343
SP 45.4 26% 1.880 1.461 1.137

Sul
RS 11.4 6% 2.697 1.921 1.563
SC 7.1 5% 1.563 1.445 1.385
PR 11.4 9% 1.613 1.256 1.064

Centro-
-Oeste

DF 3.1 1% 2.277 2.254 2.512
MS 2.7 2% 1.974 1.830 1.600
MT 3.3 4% 1.752 1.004 1.078
GO 6.9 5% 1.317 693 655

Nordeste

SE 2.3 1% 2.871 3.637 2.764
CE 9.1 2% 2.758 2.052 2.067
AL 3.4 1% 2.592 2.429 1.857
RN 3.5 1% 2.379 2.097 1.621
PI 3.2 1% 2.097 1.418 2.254
MA 7.0 2% 2.097 1.082 1.250
PE 9.5 3% 1.364 1.324 1.053
BA 15.4 5% 1.646 983 921
PB 4.0 1% 1.521 1.136 989

Norte

AP 0.8 0% 6.888 5.159 10.000
AC 0.8 0% 1.957 3.753 4.440
PA 8.5 3% 2.928 2.443 2.613
RO 1.8 1% 2.601 1.828 1.828
RR 0.5 0% 1.572 2.107 7.277
AM 4.1 2% 1.447 1.130 1.107
TO 1.6 1% 1.871 1.402 1.613

Nacional Brasil 209.2 100% 1.832 1.365 1.046

Concentrado Moderadamente concentrado Não concentrado

Notes: 1. IBGE. 2. Volume considerado no 1o trimestre de 2018. Fonte: ANP 2017, Plural e Análise BCG

Figura 22 | concentração na distribuição de combustíveis por estado
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Figura 23 | evolução de distribuidoras com/sem bandeira

O mercado de distribuição de combustíveis 
vem se desconcentrando nos últimos anos. 
Por um lado, a desconcentração aumenta a 
competitividade e minimiza a possibilidade 
do exercício de poder de mercado via precifi-
cação abusiva. Por outro lado, uma maior 
fragmentação afeta a escala das operações, 
implicando em maiores obstáculos a investi-

mentos para a viabilização de modais que re-
duzam o custo de servir ou ao potencial au-
mento do custo médio ao consumidor final. 
Como levantado anteriormente, ao mesmo 
tempo, a desconcentração decorre do efeito 
de diversidade de suprimento, que altera a 
dinâmica de mercados estabelecidos, espe-
cialmente na logística (Figura 23).

Notas: 1. Combustíveis automotivos: etanol hidratado, gasolina C e diesel; 2. Não inclui venda de diesel para TRR 
e consumidores finais; 3. Distribuidoras que possuem bandeira própria. Fonte: Anuário ANP
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Revenda
O setor de revenda de combustíveis no Brasil 
é caracterizado por sua fragmentação e por 
possuir algumas particularidades, como mais 
de 40.000 postos de serviços, baixa penetra-
ção de loja de conveniência, inexistência de 
autoatendimento, e com players com menos 
de 1% de participação de mercado compreen-
dendo 52% do market share. Vale notar que, 
por definição legal, inexiste o modelo de 
CoCo (postos de propriedade e operados pela 
companhia distribuidora), predominando, as-
sim, a figura do revendedor proprietário e 
operador do estabelecimento. 

Desta maneira, o setor de revenda de com-
bustíveis no Brasil é um mercado não concen-
trado quando comparados a outros países e 
que, mais recentemente, vem passando por 
processo de maior pulverização, conforme 
atestado na figura 25.

O mercado brasileiro no início dos anos 2000 
encontrava-se mais próximo da configuração 
de mercados mundiais comparáveis. Porém, a 
concentração no mercado de revenda caiu 
drasticamente entre 2000 e 2017, com cresci-
mento de postos de gasolina concentrado nos 

players regionais e bandeira branca. Neste 
sentido, o mercado de revenda é mais frag-
mentado no Brasil que em países compará-
veis, pois revendedores com bandeiras com 
market share inferior a 1% ocupam 52% do 
mercado, o maior índice entre os países ava-
liados. 

A desconcentração no mercado de revenda 
no Brasil está relacionada com a partida de 3 
empresas multinacionais (IOCs) do mercado 
brasileiro, que se mostravam concorrentes de 
porte médio. As saídas foram largamente as-
sociadas ao processo caótico de abertura do 
mercado, com o crescimento da informalida-
de e aproveitamento de brechas para práticas 
desleais de concorrência (p.ex., de adultera-
ção e qualidade de produtos). A saída dessas 
empresas mostrou-se um indicativo de baixa 
atratividade do mercado de combustíveis bra-
sileiro. Já o crescimento expressivo do núme-
ro de postos de revenda realça preocupações 
relacionadas à escala adequada para uma 
operação eficiente.

As causas e consequências desta fragmenta-
ção do mercado de revenda no Brasil serão 
melhores exploradas nos capítulos subse-
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30%, mai/2018
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Notas: TT Work é holding da Petronac (antiga Total). Fonte: Notícias do mercado

Figura 24 | movimentos recentes envolvendo distribuição e revenda

Em adição, verificam-se importantes movi-
mentos recentes de novos entrantes, com mo-
delos distintos de negócio e diferentes ambi-

ções quanto à atuação na cadeia, como no 
caso de traders e empresas com interesse de 
atuação no downstream brasileiro (Figura 24).
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quentes, no tocante às práticas de mercado e 
a própria eficiência do custo de servir aos 
consumidores. No que tange à competitivida-
de, não há restrição por excesso de concentra-
ção nesse mercado, dada a grande fragmenta-
ção vis-à-vis de benchmarks internacionais.

A análise de concentração do mercado brasi-
leiro de combustíveis nos mostra uma estrati-
ficação entre os elos da cadeia. De fato, des-

pontam como elementos críticos a 
necessidade de maior pluralidade de oferta 
no suprimento, bem como o acesso à infraes-
trutura essencial, em particular na importa-
ção de derivados. Todavia, a concentração de 
mercado na distribuição e revenda não des-
ponta como um item de preocupação a exigir 
maiores interferências na configuração atual 
do mercado3 (Figura 26).
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Figura 25 | comparativo da estrutura da revenda
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• Alta concentração no refino
• Inconsistência da precificação a PPI
• Baixa participação da importação no suprimento, impactando a competitividade nos elos

à jusante

Logística 
primária

• Agente dominante na logística primária
• Alta concentração de mercado nos dutos
• Necessidade de regras de acesso efetivas a ativos essenciais

Distribuição

• Concentração baixa a moderada, em linha com benchmarks e caindo desde 2015
• Mercado não concentrado serve à maior parte da população 

– Exceções para estados com menores volume e mais distantes dos principais centros 
consumidores (AP, AC, PA, SE, CE, AL)

Revenda e 
B2B

• Mercado não concentrado, IHH abaixo de 1.500 (1.3541 )
• Mercado mais fragmentado que benchmarks internacionais

– Ausência de IOCs e playersplayersplayer intermediários no mercado
• Crescimento de postos nos últimos 5 anos explicado por avanço de playersplayersplayer regionais com 

marca e sem marca

Fonte: Análise BCG

Figura 26 | criticidade dos temas associados à concentração de mercado
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3. Impacto da concorrência 
desleal
O mercado de combustíveis no Brasil se ca-
racteriza por um grande número de players 
no elo da revenda, com recorrentes questio-
namentos acerca de práticas irregulares na 
comercialização de combustíveis, principal-
mente fraudes volumétricas e tributárias. No 
que tange a esta última, é importante ressal-
tar que fraudes tributárias são temas recor-
rentes em setores de alto volume-giro e alta 
carga tributária, tendo como exemplos típi-
cos os setores de bebidas alcoólicas, tabaco e 
combustíveis. 

Em estudo de 2017, a Fundação Getúlio Var-
gas estimou que, em 2016, o Estado deixou de 
arrecadar 4,8 bilhões de reais de tributos so-
negados (ou inadimplentes) somente do seg-
mento de combustíveis no Brasil. Ademais, es-
tima-se que a dívida ativa do setor de 
combustíveis ultrapassa os 50 bilhões de reais. 

Entende-se que práticas irregulares geram 
efeitos deletérios para o setor, dado que dis-
torcem a lógica competitiva do livre merca-
do. Atores que incorrem em práticas ilícitas 
conseguem oferecer ao mercado produto 
com preço mais atrativo para o consumidor 
final, sem a contrapartida de uma maior efi-
ciência ou produtividade em seus processos 
produtivos. O mercado acaba por premiar via 
demanda o fraudador em detrimento dos 
atores que atuam de acordo com as regras. 

Em adição à concorrência desleal, existem ou-
tros efeitos nocivos para o setor, como, por 
exemplo, redução dos incentivos à entrada e 
permanência de empresas que competem via 
concorrência leal. Há de se ressaltar que, devi-
do ao histórico de baixa punibilidade e relati-
va morosidade do sistema judiciário brasilei-
ro, a equação risco retorno, aos olhos do 
infrator, estimula-o a persistir em atividade 
ilícita, tornando o vício de mercado estrutural 
e impactando a atratividade, competitividade 
e produtividade do setor no longo prazo.

Neste contexto é essencial considerar o im-
pacto das práticas irregulares na competitivi-
dade da cadeia. 

As análises estão focadas em fraudes tributá-
rias e volumétricas e tem o propósito de tra-
zer transparência a um campo particular-
mente opaco: a quantificação do impacto de 
práticas irregulares na competitividade da 
cadeia. 

Para atingir esse objetivo, serão discutidos 
três elementos:

1. Impacto de práticas mais comuns de 
concorrência desleal, sempre relativizan-
do os ganhos potenciais com as margens 
de players honestos;

2. Estimativa do volume irregular comercia-
lizado;

3. Medidas de combate às práticas ilícitas.

É evidente, pela própria natureza oculta da 
atividade ilícita, que as análises aqui apre-
sentadas não permitem chegar a constata-
ções cabais sobre o impacto da concorrência 
desleal na dinâmica do setor downstream do 
Brasil. É importante ressaltar, no entanto, 
que ao se analisar os dados públicos disponí-
veis é possível inferir o alto potencial das 
práticas ilícitas para desequilibrar a concor-
rência e distorcer o mercado. 

A estimativa do potencial teórico do impacto 
da concorrência desleal na competitividade 
do setor passa pela compreensão do peso dos 
tributos nos combustíveis: 

1. O peso dos tributos na gasolina C é 2,5 
vezes maior que a margem da distribui-
ção+revenda: corresponde a 42% do preço 
da gasolina na bomba (R$ 1,58/l), en-
quanto a margem da distribuição+reven-
da corresponde a 10% (R$ 0,63/l);

2. O peso dos tributos no etanol hidratado é, 
virtualmente, 1,1 vez maior que a mar-
gem da distribuição+revenda: equivale a 
22% do preço do etanol hidratado na 
bomba (R$ 0,59/l), enquanto a margem 
da distribuição+revenda corresponde a 
20% (R$ 0,53/l);
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3. O peso dos tributos no diesel é 1,5 vez 
maior que a margem da distribuição+re-
venda: corresponde a 26% do preço do 
diesel na bomba (R$ 0,80/l), enquanto a 
margem da distribuição+revenda corres-
ponde a 10% (R$ 0,55/l).

É interessante notar que o processo de distri-
buição e revenda, de ponta a ponta, adiciona 
entre R$ 0,53 e R$ 0,63 por litro de combus-
tível vendido. Estão inclusos nessa conta 
todo o custo operacional e logístico envolvi-
do no armazenamento, mistura, transporte e 
venda dos combustíveis ao consumidor, além 
das margens de remuneração do capital in-

vestido. A alta relação entre peso da tributa-
ção e da margem de distribuição-revenda é 
um fator importante para se levar em conta 
na análise do potencial de ganhos de compe-
titividade desleal por sonegação, e, conse-
quentemente, a dificuldade de sua neutrali-
zação via alavancas de otimização 
operacional.

O levantamento e quantificação de 10 práti-
cas de fraude tributária ou volumétrica co-
muns no mercado indicam potencial de ga-
nhos significativos, conforme ilustrado na 
figura 27.

Terminais

Centrais
petroquímicas

Refinarias

Formuladores

Distribuidores

Revendedores

TRR

Aviação

Grandes consumidores
Usinas biocombustíveis

• Devedor contumaz
• Adulteração 
• Roubo de carga 
• Operações fictícias

• Bomba 
fraudada

• Barriga de aluguel
• Etanol “molhado”

• Importações
fraudulentas

• Roubo de 
dutos

• Devedor contumaz 

Racional para estimativa

(2,95 – 3,17)

(0,32 – 0,96)

(0,21 – 0,46)

(1,01 – 1,61) (0,10 – 0,61) (0,32 – 0,48)

( xx ) – Impacto estimado da competição desleal – R$/l

G D EG D EG

E

G

G D

Incidência da fraude por tipo de combustível Gasolina C; Diesel; Etanol hidratado

Gasolina C
Etanol hidratado

Diesel

4,31
2,91
3,50

Preço de referência1(R$/l)

Notas: 1. Preço médio: Fev-Jul 2018. Fonte: ANP, Análise BCG

Figura 27 | ganhos potenciais decorrentes de ilegalidades

O resumo do impacto de atividades ilícitas em 
R$/l pode ser verificado no quadro adiante, o 
qual evidencia que sonegação e inadimplên-

cia podem significar vantagem de 5 a 30% no 
preço final do combustível (Figura 28).
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Fonte: ANP 2018, Análise BCG

Figura 28 | benefício totalmente auferido por práticas ilegais

Estimativa do volume irregular co-
mercialiZado
Na ausência de uma estimativa oficial de quan-
tos litros de combustível chegam ao mercado 
de forma ilícita – seja por sonegação, inadim-
plência ou fraude volumétrica –, utilizou-se 
métodos de cálculo que permitissem obter esti-
mativas por aproximações. As estimativas ex-
pressas no quadro a seguir indicam faixa de vo-
lume adulterado entre 5 e 19%. Dadas a 
variação e análise não sistemáticas, a principal 

conclusão é que a existência de fraudes na ca-
deia é significativa (Figura 29).

Comprovada a prevalência e vantagem auferida 
por práticas irregulares e o impacto na competi-
tividade do setor, a sua prevenção e combate se 
tornam imperativos para evolução do funciona-
mento adequado do mercado. Neste contexto, 
fazem necessárias medidas preventivas e corre-
tivas para os diversos artifícios de concorrência 
desleal. A figura 30 detalha essas medidas. 

Bottom up 
fraudes na 
cadeia

Balanço 
volumétrico
ANP

Autuações ANP 
por venda para 
fonte diversa

Metodologia Mecanismo de cálculo Estimativa e fontes

R$4,8B 
sonegado 
por ano

R$0,22-0,69 por litro 
de vantagem média 
fruto da sonegação

=
6 a 19% do volume de 
combustível vendido 
com vantagem desleal

• FGV
• ANP

31,4B e 11,9B 
litros de gasolina 
C e etanol anidro 
vendidos

29,9B e 11,2B 
litros gasolina C e 
etanol anidro 
supridos

=
5 a 6% do volume de 
combustível vendido 
com vantagem desleal

• ANP

130 autuações em 1.138 fiscalizações (2014) 
e 141 autuações em 990 fiscalizações (2017) 
por adquirir ou destinar produto para fonte 
diversa da autorizada (fraude de ICMS)

=
11 a 14% do volume de 
combustível vendido 
com vantagem desleal

• ANP

Figura 29 | estimativa de volumes adulterados

Fonte: FGV, ANP, Análise BCG
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Combate à competição desleal Definição

Medidas 
preventivas

Equiparação das tarifas 
interestaduais de ICMS

Eliminação do incentivo à sonegação pelas diferenças tributárias 
entre estados (com mecanismo de compensação de receitas)

Implementação da substituição 
tributária para ICMS do etanol

Concentração da cobrança do ICMS nos produtores (elo da cadeia com 
mais ativos fixos, evitando inadimplência por “barriga de aluguel”)

Transformação do ICMS em
alíquota ad rem

Mudança do tributo ad valorem (sobre preço de venda) para ad rem
(sobre volume), facilitando a cobrança do tributo na fonte e 
eliminando necessidade de substituição tributária

Medidas 
corretivas

Tratamento diferenciado para 
infratores recorrentes na prática 
de sonegação/inadimplência 

Caracterização da figura do "infrator recorrente" com agravamento de 
multas e tratamento diferenciado nos processos jurídicos para esses 
indivíduos e grupos infratores

Exigência do depósito em juízo 
para processos tributários

Exigência de depósito do valor processual de inadimplência para 
infratores reincidentes

Maior fiscalização e/ou maior 
punibilidade dos infratores

Mudanças nos sistemas de fiscalização e jurídico que garantam maior 
punibilidade aos infratores

4. Eficiência da cadeia 
de combustíveis
A análise da estrutura de preços dos combustí-
veis brasileiros evidencia que os elos da distribui-
ção e da revenda correspondem a 14-16% da for-
mação do preço final, o que significa um valor 
adicionado médio de 0,55 a 0,62 centavos de real 
por litro de diesel e gasolina, respectivamente. 

Para o abastecimento contínuo em escala na-
cional despontam como principais elementos 
de custos: a logística de transporte dos combus-
tíveis e os fretes associados; a operação das ba-
ses de distribuição; a operação dos postos de 
abastecimento e os serviços de apoio para es-
sas operações; remuneração do capital investi-
do em infraestrutura – principalmente em ca-
pacidade logística e desenvolvimento da rede 
de postos de abastecimento; e capital de giro 
de distribuidores e revendedores.

As análises de ganhos de eficiência no setor fo-
ram concentradas nos elos de distribuição e re-
venda. Embora admita-se existirem melhorias 
de eficiência na logística primária, a análise é a 
de que a melhora passa pela regulação de in-
centivos aos operadores dos ativos essenciais e 
por novos investimentos em infraestrutura por-
tuária, de armazenagem e dutoviária. Parte dos 
ganhos em melhorias logística acabariam por 
se manifestar no elo da distribuição, como 
abordados a seguir. 

No caso da distribuição, o aumento de eficiên-
cia está associado a 3 elementos principais:

1. Aumento da utilização de modais de maior 
volume – transição de volumes transporta-
dos via rodovia para ferrovia e dutos. O 
Brasil ainda é muito dependente do trans-
porte via rodovias, que é desvantajoso para 
deslocar grandes volumes, de forma contí-
nua, por longas distâncias. Naturalmente, o 
impacto da mudança de modal será diferen-
te em função da rota na qual ele se aplica. 
Para evidenciar essa diferença, a análise foi 
conduzida considerando quatro possíveis 
roteiros entre a fonte de suprimento e o 
consumidor final. Os ganhos com a intensifi-
cação do uso de modais de alto volume 
podem chegar a 10 centavos de real por litro.

2. Otimização e redução dos custos com a 
utilização da rede atual – otimização dos 
custos ferroviários e dutoviários: Em 
comparação com referências internacionais, 
observa-se que o custo do transporte 
rodoviário é equiparado ao de outros 
países, no entanto, custos locais de trans-
porte via ferrovia e dutos são mais altos. 
Conseguir replicar no Brasil custos menores 
para a utilização desses modais (conside-
rando a rede já existente) significam ganhos 
na ordem de 1 a 5 centavos de real por litro 
de combustível.

Figura 30 | ações preventivas e corretivas de combate ao comércio irregular
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Figura 31 | ganhos de eficiência por substituição das modais

3. Ganhos de escala e redução dos custos de 
overhead – aumento das operações e 
maior diluições de custos indiretos. Os 
ganhos de escala e diluição de overhead 
podem ter impacto de até 2 centavos por 
litro, tendo como referência as curvas de 

experiência do BCG para o setor de 
energia.

A figura 31 detalha o impacto desses elemen-
tos sobre os diferentes modais.
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Fonte: Fuels Europe 2017; Anuário Sindicom 2017; ANP; Natural ReFontes Canada; Kent Retail Fuel Census 2017; 
Bloomberg, Platts, UE Oil Bulletin, ECB, CNE; DGEC, BTG, CORES, AOP; COPEC; Análise BCG

Figura 32 | média da vazão por posto de abastecimento

O aumento de eficiência na revenda está asso-
ciado com dois elementos principais: volume 
médio de combustível vendido por posto e ca-

pacidade de capturar receitas de outras fontes 
de serviços.
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Os postos de abastecimento brasileiros operam 
com volume médio de combustível abaixo do 
de países comparáveis, ainda que postos com 
bandeira das distribuidoras com atuação nacio-
nal tenham performance superior nesse quesi-
to, conforme visualizado na figura 32.

A baixa vazão por posto se reflete em maio-
res break-even para a remuneração dos cus-
tos, o que leva a maiores preços, tendo em 
vista que os custos indiretos dos postos de 
abastecimento são diluídos em uma base me-
nor. Levar a vazão dos postos para volumes 

mais saudáveis e próximos das médias inter-
nacionais significa redução potencial de cus-
tos de até 14 centavos de real por litro. 

Do ponto de vista da curva de custos, melho-
rias envolvem adoção de outras práticas que 
possibilitariam menores custos de atendi-
mento – por exemplo, oferta de autosserviço, 
prática comum em diversos países. Essas ino-
vações, no entanto, dependem da flexibiliza-
ção das regras atuais para operação das esta-
ções de serviços (Figura 33).
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Notas: 1. Custos variáveis: Margem e contribuição média do posto bandeirado R$0,47 e sem bandeira (marca) R$0,50 
+ Custos fixos: para efeito de cálculo considerou-se um posto com 200mil litros/mês; Aluguel R$10.000; 15 funcionários; 
R$2.000 em despesas com energia; R$1.000 com despesas de água; R$6.000 com transporte de valores; R$1.333/mês 
licença ambiental; 2. Considerando operação funcionando com apenas 5 funcionários, cenário possível em postos que 
operam em shopping e hipermercados; 3. Custo fixo mensal de R$50.333; 4. Preço médio de combustível R$4,17. 
Fonte: UBS; Fecombustíveis; postoavenda.com; análise BCG

Figura 33 | impacto de volume sobre custos e resultados da revenda

Além do baixo volume comercializado por 
posto, outra oportunidade para ganho de efi-
ciência é o aumento de receitas extras com 
serviços adicionais (p.ex., loja de conveniên-
cia, lava-rápido, serviços mecânicos etc.). A 
penetração de lojas de conveniência (uma 
boa proxy para a captura de receitas extras) 
no Brasil é a menor entre países compará-
veis, conforme visualizado na figura 34. 

Além desses elementos, aplicados de forma 
estanque à distribuição e à revenda, outros 
ganhos de eficiência podem ser capturados 
por uma maior integração operacional entre 
esses dois elos, em especial na dinâmica de 
entrega e roteirização da logística de abaste-
cimento da rede de postos.

Ou seja, embora tenhamos um elo de relati-
vo baixo peso na estrutura de preços, há es-
paço para ganhos relevantes de eficiência na 
distribuição e revenda. Mais importante do 
que a redução do preço ao consumidor final, 
a obtenção de melhorias será o elemento-
-chave de competição entre as empresas do 
setor. Seja por economias de escala, pela uti-
lização de modais de alto volume ou pela 
adoção de estruturas de custos mais enxutas, 
a dinâmica competitiva do elo de distribui-
ção e revenda será reforçada de modo cres-
cente.
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5. Marca e contratos 
de exclusividade
O debate sobre uso de marca e contratos de 
exclusividade também é bastante recorrente 
na discussão concorrencial do setor de com-
bustíveis. Como visto anteriormente, além dos 
postos vinculados a uma determinada distri-
buidora/bandeira, a legislação estabelece tam-
bém a figura da bandeira branca, ou seja, de 
postos de serviços sem o referido vínculo. 

O reconhecimento de marca traz benefícios 
para o consumidor que tende a definir sua es-
colha com base em expectativas básicas, 
como garantia de procedência do produto, 
qualidade e níveis de serviço padronizados. 

Para a revenda, esse modelo permite que as 
distribuidoras façam investimentos em como-
dato, reduzindo a necessidade de capital em-

pregado (p.ex., em bombas e tancagem) e 
também captura de ganhos de escala com in-
vestimentos em marketing feito para toda a 
rede, além de atendimento por uma operação 
logística que atua em maior escala. Em con-
trapartida, exige-se a exclusividade da reven-
da na compra de combustível daquele distri-
buidor, bem como a aderência a padrões de 
atendimento da bandeira ao qual se vincula.

Análise histórica indica que os índices de con-
formidade dos combustíveis nacionais apre-
sentam evolução positiva, sendo que as maio-
res distribuidoras de atuação nacional (BR, 
Ipiranga e Raízen) obtiveram índices melho-
res em ambos os períodos de comparação. 
Essa análise evidencia que a diferenciação 
por marca reforça o compromisso com a ade-
rência aos padrões de serviços fundamentais 
ao setor (Figura 35).

Penetração de lojas de conveniência no Brasil é a menor 
entre países comparáveis
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Notas: 1. Considera-se distribuidoras regionais com e sem bandeira (“bandeia branca”). Fonte: Fuels Europe 2017; Anuário 
Sindicom 2017; ANP; Natural Resources Canada; Kent Retail Fuel Census 2017; Bloomberg, Platts, UE Oil Bulletin, ECB, 
CNE; DGEC, BTG, CORES, AOP; COPEC; Análise BCG

Figura 34 | comparativo quanto à penetração das lojas de conveniência
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Figura 35 | conformidade com qualidade por bandeira

A atuação dos órgãos reguladores da concor-
rência também avalia se a combinação de 
marcas e exclusividades poderia limitar op-
ções de escolha dos varejistas e, em decorrên-
cia, prejudicar o consumidor.

Verifica-se, porém, que a prática de contratos 
de exclusividade é comum em diversos mer-
cados de combustível, não sendo interpretado 
como um impeditivo à livre concorrência, em 
especial, caso a relação esteja amparada por 
limites legais e contratuais, principalmente 
para a possibilidade de descontinuidade da 
relação. 

Na Espanha, por exemplo, o regramento esta-
belece que os contratos não sejam maiores 
que 3 anos. Em Portugal, Turquia, Grécia e 
Reino Unido esse prazo é de 5 anos.

A livre negociação contratual leva a acordos 
bilaterais, que estimulam a oferta de melho-
res condições aos revendedores, que têm li-
berdade de escolher a quem se associar. Usu-

almente, esses contratos preveem 
mecanismos contratuais para conciliar inte-
resses de ambas as partes, tais como: investi-
mentos em comodato, cláusulas de rescisão, 
condições de prazo para pagamento dos com-
bustíveis adquiridos etc.

Tanto no âmbito dos órgãos de concorrência, 
quanto no âmbito acadêmico, existe uma dis-
cussão consolidada quanto à adoção de con-
tratos de exclusividade, como ilustrado na fi-
gura 36.

Em suma, marcas e contratos de exclusivida-
de são elementos essenciais de práticas de 
mercado que ao final beneficiam o consumi-
dor, que pode escolher entre postos que se 
submetem a esses arranjos ou alternativas 
sem vínculo a uma bandeira. A atuação dos 
órgãos de defesa da concorrência deve se dar 
no sentido de disciplinar regras básicas que 
permitam um balanço adequado entre com-
promissos e flexibilidade para revisão da rela-
ção.
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6. Estrutura da cadeia produtiva
Para compreender a estrutura da cadeia de 
combustíveis brasileira é fundamental avaliar 
sua evolução histórica, tendo em vista sua es-
truturação baseada no monopólio do Estado 
sobre a maior parte dos elos do setor. Em mea-
dos dos anos 1990 começou a ocorrer a libera-

ção do setor, cujos desdobramentos continuam 
até os dias de hoje. A evolução do mercado en-
contra-se representada na figura 37.

A estrutura atual é resultante das possibilida-
des permitidas pelo arcabouço regulatório 
existente, combinadas com o legado histórico 

"Os contratos de exclusividade podem 
beneficiar a concorrência no mercado,
garantindo fontes de suprimento ou
pontos de venda, reduzindo os custos
de contratação ou criando fidelidade
dos revendedores." Federal Trade 
Commission

"O CADE posiciona-se favoravelmente
à cláusula de exclusividade, 
vislumbrando seus aspectos positivos,
desde que o fim por ela atingido não 
configure abuso por parte do
estipulante, como forma de
dominação indevida de mercado, com 
prejuízo ao parceiro comercial, aos 
demais concorrentes e ao
consumidor." consumidor." consumidor Revista de Direito 
Administrativo, FGV

"Não raras vezes, o consumidor opta por 
abastecer em postos de vinculação expressa a 
uma determinada bandeira, da qual detém 
confiança, a postos de bandeira branca, mesmo 
diante de preços distintos.
Não há que se falar em ofensa ao princípio da
livre concorrência, uma vez que a exclusividade 
contratada constitui medida que a um só tempo
fomenta a concorrência como também garante 
a qualidade dos produtos e serviços oferecidos
ao consumidor." ao consumidor." ao consumidor Revista de Direito 
Administrativo, FGV

Fonte: https://www.ftc.gov/tips-advice/competition-guidance/guide-antitrust-laws/single-firm-conduct/exclusive-supply-or; 
Revista de Direito Administrativo, p. 123-147, Janeiro/Abril 2012

Figura 36 | visão quanto à prática de contrato de eXclusividade
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Nota: 1. Exceto raros casos (p.ex., Riogradense e Manguinhos, onde houve restrição à expansão de capacidade) 
Fonte: ANP, Entrevista com experts, Análise BCG

Figura 37 | abertura do mercado de petróleo no brasil
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e as práticas adotadas no mercado de com-
bustíveis. Neste contexto, o Brasil tem um 
modelo regulatório que permite multiplicida-
de de atores no refino, mas que na prática 
convive com um ator que detém 98% da capa-
cidade de produção local de derivados.

O desenho regulatório atual de nossa cadeia 
em linhas gerais reflete um mercado aberto, 
onde a competição é prevista dentro de cada 
elo, mas, por outro lado, estabelece separa-
ções funcionais entre os elos – como exemplo 
de restrições, não é permitido a refinadores 
ou distribuidores operar postos de abasteci-
mento (Figura 38). Essa estrutura tem como 
grande vantagem garantir clareza do papel e 
das responsabilidades de cada elo da cadeia, 
bem como de suas interfaces. Outro ponto es-
sencial nesse desenho é sua completa aderên-
cia ao modelo tributário que impera sobre a 
cadeia de combustíveis. Desse modo, a altera-
ção nesse desenho exige correspondência nos 
aspectos regulatórios e tributários.

Sob este modelo transcorre o funcionamento 
do setor, cujos principais pilares são a efetivi-
dade do abastecimento e a qualidade e segu-
rança da entrega. Como contrapartida, po-
rém, da clareza da segmentação decorrem 
limitações para criação de novos modelos de 
negócio ou captura de possíveis sinergias e 

ganhos de escala oriundos de integração ver-
tical entre elos da cadeia.

A comparação com outros países, representa-
da no quadro a seguir, indica a não existência 
de um modelo único que se aplique de forma 
generalizada para todos os contextos. No en-
tanto, essa comparação evidencia que, em 
mercados mais maduros, a existência de bar-
reiras entre os elos é menor e, em linha com 
o observado nas análises de concentração, 
existe maior pluralidade de atores em todos 
os elos da cadeia produtiva. (Figura 39).

Em síntese, a estrutura atual da cadeia per-
mite clareza das funções e atribuições de 
cada elo. Em si, ela não se mostra um limita-
dor relevante da competitividade, sendo com-
patível com o contexto evolutivo do setor.

Olhando à frente, com a aguardada supera-
ção de desafios críticos, como a concentração 
no refino e a redução da complexidade do re-
gime tributário, é esperado que as barreiras 
que ainda existam no setor sejam paulatina-
mente removidas, a fim de permitir soluções 
de negócios que façam mais sentido do ponto 
de vista empresarial e de atendimento aos 
clientes.

Restrição de 
estrutura societária 
/ regras de acesso 

Barreira 
regulatória

Refinaria / Usina

Importador

Distribuidor

Revenda

B2B1

TRROperador 
logístico

Suprimento Logística primária Distribuição Revenda e B2B1

• Alta concentração no 
refino

• Player com posição dominante, 
regras de acesso pouco 
praticadas

• Restrição de estrutura societária 
entre suprimento e logística

• Estrutura de mercado 
competitiva e não concentrada

• "Arm's length" com suprimento 
e logística primária

• Estrutura de mercado 
competitiva e não concentrada

• Restrição de integração 
vertical com distribuição

Fluxo obrigatório 
normativoFluxo opcional

Notas: 1. B2B e grandes consumidores. Fonte: ANP, Análise BCG

Figura 38 | estrutura da cadeia de combustíveis no brasil
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NOTAS
1. Os custos de distribuição e revenda, que representam 
cerca de 14 a 16% do preço final dos combustíveis 
brasileiros, serão discutidos no capítulo 2.4: Eficiência 
da cadeia de combustíveis.
2. O IHH é calculado somando-se o quadrado dos 
market shares de todos os players da cadeia. O IHH é 
interpretado usualmente da seguinte forma: IHH < 
1.500 = Mercado não concentrado; 1.500 < IHH < 2.500 
= Mercado moderadamente concentrado; IHH > 2.500 = 
Mercado altamente concentrado.
3. Ressalta-se que este trabalho buscou a visão do 
desenho do mercado em sua configuração macro; não 
se procedeu a avaliação mais capilar de eventual 
domínio de mercado microrregional (municípios ou 
bairros), onde proprietários de múltiplos postos de 
serviços poderiam manipular preços. Esta avaliação é 
própria de acionamento dos órgãos de defesa da 
concorrência em seu dia a dia.

Definição e benchmarks

• Concentração no refino e logística primária
• Um ator nacional integrado verticalmente
• Competição tímida na distribuição/revenda

• Competição em todos os elos da cadeia
• Investimento privado suficiente presente em

toda a cadeia
• Competição entre elos e cadeias integradas

Suprimento Logística
primária Distribuição Revenda 

e B2B

• Concentração no refino e logística primária
• Insegurança quanto à precificação do insumo
• Restrição à integração vertical (incluindo

comercialização direta)
• Competição na distribuição e revenda 
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Fonte: Análise BCG

Figura 39 | modelos comparativos de estrutura da cadeia de combustíveis
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VISÃO DE FUTURO E 
CAMINHOS DE TRANSIÇÃO

A avaliação exaustiva dos temas definidos 
para a análise de competitividade 

elucida a trajetória a ser traçada e, ao mesmo 
tempo, enseja considerações quanto à sua 
efetivação prática.

Antes de propor mudanças, porém, é de ex-
trema relevância avaliar os princípios sobre 
os quais se assentam seus pilares e direcio-
nam suas ações. O modelo alvo para o setor 
de combustíveis reflete fundamentos calca-
dos na experiência de mercados maduros, 
que obtiveram sucesso em configurar cadeias 
competitivas de combustíveis.

Desta forma, este white paper firma-se sobre 
os princípios de que a cadeia de combustíveis 
no Brasil deveria tender para o livre mercado, 
com estímulo à concorrência, segurança jurí-
dica, neutralidade fiscal e exemplar ética con-
correncial. A seguir, apresentamos os elemen-
tos-chave de cada princípio.

Livre mercado:
 • Economia de mercado como melhor 

alternativa para consumidores e investi-
dores; 

 • Precificação de mercado para combustí-
veis no Brasil, o que tende a seguir a 

paridade de importação para gasolina e 
diesel (sempre quando o Brasil for merca-
do curto nesses derivados). Tentativas de 
controle de preços não encontram respal-
do na experiência de economias de 
mercado;

 • Petrobras, enquanto empresa dominante, 
atuando segundo a lógica racional/ 
empresarial: nem favorecida, nem prejudi-
cada pela sua posição, tampouco obtendo 
vantagens / desvantagens indevidas 
decorrentes da sua posição dominante. 

Estímulo à concorrência: 
 • Competição resulta em eficiência opera-

cional e menor custo de capital, refletindo 
na precificação ao consumidor final;

 • Atuação sobre elos essenciais para 
adequada competição – regras de acesso a 
infraestruturas que tendem a ter caracte-
rísticas de ativos essenciais; 

 • Transparência de informação e mecanis-
mos para garantia da concorrência; 

 • Promoção da competição e redução de 
práticas ilegais;
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 • Estímulo (por sinalização de preço e 
estabilidade regulatória) à realização de 
novos investimentos críticos para a cadeia;

 • Repasse de benefícios à sociedade 
decorrente de maior grau de efi ciência e 
nível de serviços adequados – reduzindo o 
custo de internação marginal de produtos.

Segurança Jurídica & neutralidade 
fiscal: 
 • Segurança jurídica para fazer valer os 

arranjos comerciais – sendo fundamental 
para reduzir custo de capital e risco dos 
investimentos;

 • Neutralidade fi scal – investimento e 
operação que não exijam investimentos e 
ou subsídios públicos. 

Ética concorrencial:
 • Cumprimento dos princípios éticos de 

concorrência no que diz respeito a 
adulteração e fraude de produtos e preços 
predatórios;

 • Cumprimento da legislação tributária;

 • Atuação punitiva tempestiva e com 
efetividade.

1. Condicionantes para o aumento 
da competitividade da cadeia de 
combustíveis
Tendo em vista os princípios apresentados, vi-
sualizamos cinco condicionantes para o au-
mento da competitividade da cadeia de com-
bustíveis, como mostra a figura 40.

Expansão e 
acesso efetivo à

logística 
primária

Práticas leais de
concorrência

Multiplicidade de oferta no
suprimento de derivados

Aumento da eficiência
setorial

Regulação e defesa da concorrência assegurando que consumidores desfrutem dos 
benefícios da competitividade

Remoção de barreiras 
regulatórias

Condições Condições Condições Condições para para para o 
aumento aumento aumento da

competitividadcompetitividadcompetitividadcompetitividadcompetitividadeeee
da cadeia deda cadeia deda cadeia deda cadeia de
combustíveiscombustíveiscombustíveiscombustíveis

Figura 40 | condicionantes para o aumento da competitividade
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Os condicionantes citados têm elevado grau 
de interdependência, exigindo uma atuação 
em conjunto para alcançar os benefícios pre-
tendidos sem desequilibrar um ou outro elo 
da cadeia produtiva.

É fato que, mesmo que nos últimos 20 anos 
se tenha avançado em todas essas dimensões, 
ainda existem fatores estruturais a serem 
aperfeiçoados. 

O Brasil continua a ter alta parcela na produ-
ção do suprimento, com a Petrobras detendo 
98% da capacidade de refino, aliado à baixa 
participação da importação (~20%). Situação 
similar ocorre na logística primária, em que 
98% da capacidade de dutos e 65% da capaci-
dade de terminais pertencem à Petrobras. Em 
relação às medidas legais, ainda se verificam 
práticas de inadimplência e sonegação fiscal, 
facilitadas por um programa tributário com-
plexo e um sistema judicial moroso e pouco 
eficaz. Ademais, barreiras entre elos para ma-
nutenção mostram-se necessárias para garan-
tia mínima de conformidade. Por fim, a de-
pendência do modal rodoviário é ainda 
elevada, fruto de limitado investimento em 
modais de alto volume, e o incentivo à inova-
ção no serviço ao cliente final é baixo, dada a 
baixa escala e o limitado peso de outras recei-
tas nos postos de serviços.

Desta forma, as cinco condicionantes para se 
evoluir em direção a um mercado mais com-
petitivo são:

Multiplicidade de oferta no suprimen-
to de derivados:
Incremento da competição na oferta evitando 
práticas de preços desalinhados com o merca-
do e aumentando a assertividade de novos in-
vestimentos no downstream.

Como item essencial desse modelo está a in-
clusão de novos atores no refino. Dado o peso 
da participação da Petrobras, essa condicio-
nante dependerá de desinvestimento de ati-
vos de refino. Em complemento, a consistên-
cia da precificação a mercado, algo de difícil 
construção, mas de rápida alteração de per-
cepção, será também crítica para dar segu-
rança à base de formação dos preços. Execu-
ção contínua e diligente das práticas de preço 

a mercado (p.ex., governança rígida do Con-
selho de Administração da Petrobras sobre a 
política de preços) e estabilidade e clareza re-
gulatória terão um peso muito relevante nas 
decisões de curto prazo – de importação de 
derivados, por exemplo –, mas também em 
posicionamento estrutural – nas decisões de 
investimento em refino e infraestrutura. 

Vale ressaltar que a importação continuará 
por muito tempo a ser a única fonte de con-
corrência e balanceamento do mercado local. 
Os elementos discorridos acima serão funda-
mentais para que também a importação exer-
ça este papel essencial de equilíbrio e arbitra-
gem dos preços locais.

Como desafio associado, desponta o trata-
mento da volatilidade de preços decorrente 
de flutuações cambiais e do preço do barril 
do petróleo no mercado mundial. Essa volati-
lidade foi um dos fatores de tensão para a pa-
ralisação de maio de 2018, cuja mitigação 
pode vir ao encontro de mecanismos fiscais 
para amortecimento de preços.

Expansão e acesso efetivo à logística 
primária:
Viabilizador da concorrência a montante e a 
jusante, otimizando uso da infraestrutura 
existente e novos investimentos.

Assim como no suprimento, a condição neces-
sária para a sua configuração é a segurança 
na percepção de precificação a mercado e a 
estabilidade regulatória – complementada 
pela previsibilidade e celeridade no processo 
de implantação de projetos (p.ex., no licencia-
mento ambiental).

Para os ativos atuais é necessária a revisão do 
livre acesso a ativos essenciais, cuja classifica-
ção deverá seguir critérios técnicos. O foco 
deverá ser na adoção de práticas que elimi-
nem dúvidas de que as regras de acesso estão 
sendo efetivamente adotadas para esses ati-
vos.

Um desafio intrínseco está associado a esse 
condicionante: o desincentivo a investimen-
tos devido ao acesso livre. O livre acesso po-
deria levar à decisão de adiamento de inves-
timentos na expectativa de que outros 
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empreendedores assumam os riscos de viabi-
lização dessa nova capacidade. Para evitar 
que isso ocorra, o balanceamento das regras 
de direitos de preferência e aplicabilidade 
das regras de acesso a novos ativos será es-
sencial ao sucesso desse pilar.

Práticas leais de concorrência:
Redução da evasão fiscal e melhoria do am-
biente de negócios, resultando na sustentabi-
lidade em termos de qualidade e nível de ser-
viço.

O aumento da segurança jurídica no setor de 
combustíveis, elevando a punibilidade de in-
fratores e desincentivando a inadimplência, é 
essencial para a melhoria do ambiente de ne-
gócios. 

Ao mesmo tempo, a segurança jurídica passa 
pela simplificação tributária a combustíveis, 
desarmando alavancas para sonegação fiscal. 
Como principais ações encontram-se a con-
centração do PIS-COFINS e ICMS do etanol 
hidratado no produtor, uniformização do 
ICMS e a transformação do ICMS em tributo 
ad rem.

Por último, mostra-se relevante a intensifica-
ção da fiscalização, tanto em sua quantidade 
e frequência, quanto em sua efetividade e se-
veridade.

Como desafio associado, o provável efeito 
imediato – e contraintuitivo – é o aumento 
do preço dos combustíveis no curto prazo de-
vido ao expurgo dos descontos concorrenciais 
desleais. A esse efeito deverá ser contraposto 
campanhas de comunicação que engajem a 
sociedade civil para os benefícios do mercado 
leal e a melhoria da situação fiscal do Estado 
resultante da redução da sonegação praticada 
por atores desleais.

Aumento da eficiência setorial:
Busca contínua de soluções para atendimento 
ao consumidor com menores custos.

Diversas oportunidades de melhorias são pas-
síveis de captura na cadeia de combustíveis. 
Alavancas típicas incluem a otimização da 
distribuição e logística primária, alternativas 

de modais logísticos de alto volume e a explo-
ração de ganhos de escala, além da constante 
busca por redução de custos operacionais e fi-
xos. Estes também se refletem no varejo, com 
o aumento do volume médio por posto, em 
conjunto com a padronização dos processos, 
aplicação de novas tecnologias e modelos de 
serviços. No seu todo, a entrega final ganha 
em eficiência e produtividade a partir da 
maior integração logística entre a distribuição 
e a revenda. 

O desafio envolve não somente concretizar os 
ganhos de eficiência, mas também assegurar 
que estes sejam repassados ao consumidor, 
dado que o desenho do mercado e a regula-
mentação devem assegurar a transferência 
dos ganhos de eficiência ao consumidor e 
atuar sobre os indícios de abuso do poder 
econômico.

Remoção de barreiras regulatórias: 
Flexibilidade para arranjos competitivos favo-
recendo empreendedores e consumidores.

A evolução do desenho do mercado para que 
se permita amplos graus de liberdade para a 
atuação das empresas é um passo natural. 
Neste contexto, cada empreendedor deveria 
buscar o que mais faz sentido para o seu ne-
gócio, no espírito de melhor servir ao consu-
midor final, tanto no aspecto de integração 
horizontal, quanto vertical. Neste sentido, pa-
péis relevantes verificados na atual configura-
ção da cadeia, como responsabilidade pela 
composição e qualidade dos produtos, esto-
ques mínimos e atividades de arrecadação 
tributária, deverão ser readequados a uma 
configuração mais aberta.

O desafio associado ao processo de remoção 
das barreiras regulatórias envolve, portanto, o 
aumento do risco de sonegação/adulteração 
de combustíveis, especialmente caso as res-
ponsabilidades não estejam claramente rede-
finidas. O elemento mitigador exigirá meca-
nismos regulatórios de transição, que 
garantam conformidade em qualidade e segu-
rança, em consonância com a adequação do 
modelo tributário.
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2. Visão de futuro
No futuro, acreditamos numa cadeia de valor 
em que não existam barreiras entre elos – 
permitindo que agentes possam procurar a 
sua configuração da maneira mais eficaz, pro-

movendo um mercado mais eficiente e com-
petitivo. Assim, essa visão de futuro contem-
pla uma cadeia liberalizada, competitiva e 
com maior segurança jurídica a benefício do 
consumidor (Figura 41).
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Figura 41 | visão de futuro para a cadeia de combustíveis no brasil
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Figura 42 | Instrumentos regulatórios para a nova cadeia do downstream brasileira

O avanço do setor exige a articulação de as-
pectos que envolvam o desenho de mercado 
e a regulação econômica da atividade. A figu-
ra 42 ilustra as diferentes opções que regula-

dores e formuladores de políticas têm a sua 
disposição para o pleno funcionamento da 
competição. Como verificado ao longo do tex-
to, a cadeia de combustíveis tem aspectos 



Agenda para a competitividade da cadeia de combustíveis no Brasil

concorrenciais, sendo uma atividade com bai-
xa intervenção regulatório na maior parte dos 
países. Nas características brasileiras, dado o 
legado do monopólio da Petrobras de ativos 
de infraestrutura portuária e dutoviária para 
movimentação de combustíveis, estabeleceu-
-se a separação entre a propriedade e a ope-
ração quando houver abertura deste merca-
do. Em complemento, para essa atividade é 
fundamental que se resguarde o direito de 
acesso à infraestrutura básica, observando-se 
o direito de preferência dos proprietários que 
realizaram os investimentos nos ativos. Nos 
demais segmentos – suprimento, distribuição 
e revenda –, verifica-se muito mais a atuação 
no âmbito do direito econômico, visando coi-
bir práticas anticoncorrenciais e combater a 
excessiva concentração de mercado. 

3. Plano de transição
É irrealista acreditar que esta visão de futuro 
e, por conseguinte, os movimentos propostos 
a fim de obtê-la, possam ser colocados em 
prática num curto espaço de tempo. Além de 
ser necessária uma discussão profunda entre 
os vários agentes responsáveis por avançar 
nesta agenda, é conveniente que a implemen-

tação das várias medidas seja realizada de 
maneira coordenada. 

Ou seja, torna-se imperativo traçar um cami-
nho para concatenar a necessária evolução 
desses cinco pilares interdependentes. Para 
tanto, visualizamos três estágios de evolução 
para a configuração do setor em direção à 
maior competitividade. As ações voltadas a 
cada um dos pilares variam conforme as fa-
ses em que se encontram rumo ao alcance da 
visão almejada ao setor de combustíveis (Fi-
gura 43).

Em uma primeira onda, lança-se as bases 
para a visão do mercado competitivo. Neste 
momento, os fundamentos para o mercado 
em termos de práticas de preços, oferta de 
produtos importados, acesso, aprimoramento 
e fortalecimento da fiscalização são elemen-
tos essenciais. Ao mesmo tempo, para remo-
ção das barreiras será crítico definir respon-
sabilidades de cada ator da cadeia, que serão 
fatores críticos para a abertura futura.

A seguir, como um teste para o sucesso do 
mercado, vislumbra-se o momento de aumen-
to de investimentos – envolvendo em especial 
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inovação)
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consumidor
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Figura 43 | transição para a consolidação do mercado competitivo
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o suprimento e a logística –, como elemento 
crítico a refletir a saúde institucional do mer-
cado e o progresso na eficácia de atuação tem-
pestiva sobre os desvios da ética concorren-
cial. Ao mesmo tempo, já se espera, nesse 
estágio, evoluções de modelos de negócios e 
inovação atingindo o consumidor final.

Na terceira onda, espera-se a consolidação de 
um mercado mais competitivo, com a multi-
plicidade de oferta de produtos, logística, am-
biente de negócios saudáveis e ampla oferta 
de serviços. Nesse estágio, barreiras regulató-
rias não fariam mais sentido, deixando aos 
empreendedores a escolha dos modelos de 
negócio e do maior ou menor grau de inte-
gração que faça sentido a seus clientes.

Desta forma, acredita-se em uma transição 
que combine a obtenção de benefícios da 
competitividade com passos sólidos que asse-
gurem a máxima sustentabilidade das solu-
ções visualizadas.
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CONSIDERAÇÕES FINAIS

O mercado de combustíveis continuará a 
ter grande relevância para a economia 

brasileira. A retomada do crescimento 
econômico para satisfazer as grandes deman-
das sociais exigirá investimento para suportar 
a atividade produtiva e de mobilidade 
urbana. É esperado, também, que esse 
crescimento se configure sob uma nova 
dinâmica competitiva, mais descentralizada e 
menos dependente de uma grande empresa 
dominante.

Deve-se ressaltar que a análise realizada ao 
longo deste artigo descreve um mercado que 
funciona bem: com amplo abastecimento, 
qualidade e segurança crescentes, nível de 
preço e tributação em linha com referências 
internacionais e aberto a competição em vá-
rios elos da cadeia. 

Porém, o foco das melhorias para se avançar 
é bastante evidente: desconcentração no su-

primento e logística primária, isonomia con-
correncial assentada na conformidade em tri-
butos e aumento da oferta e acesso à logística 
mais eficiente para suprir os consumidores 
finais.

Atacar os desafios e avançar em competitivi-
dade exigirá esforços com elevada interde-
pendência: multiplicidade de oferta no supri-
mento de derivados, expansão e acesso 
efetivo à logística primária, práticas leais de 
concorrência, aumento da eficiência setorial e 
remoção de barreiras regulatórias.

Em função da magnitude e do impacto dessas 
mudanças, a transição deve ser bem estrutu-
rada e concatenada em fases que assegurem 
os benefícios e mitiguem riscos de desconti-
nuidades.
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