SERIE ESPECIAL DE

CARACTERIZAGAO DA CADEIA DE PRODUGAO E
COMERCIALIZAGAO DE QUEROSENE DE
AVIACAO NO BRASIL

SUMARIO EXECUTIVO

O transporte aéreo é essencial em um pais com as dimensdes do Brasil, pois promove a
conectividade, o turismo, o acesso a mercados, o aumento da competitividade econdémica, a
geracao de empregos e renda e o desenvolvimento regional. Apesar de suas vantagens, como
velocidade, eficiéncia e seguranca, o setor aéreo brasileiro representou apenas 1,2%' do mercado
mundial de aviagao regular de passageiros em 2024.

Um dos grandes desafios do setor aéreo no Brasil € o custo do querosene de aviagao, que
representa, em média, 36,0% dos custos operacionais das companhias aéreas brasileiras?, acima
da média global, de 31,0%%. O combustivel é usado em avides de grande porte e helicopteros a
turbina e responde por 99,9% do consumo de combustiveis no setor*. Ndo ha produtos substitutos
para a operagao, pois a gasolina de aviagdo é utilizada por outros perfis de aeronaves e o
combustivel sustentavel de aviagdo (QAV) ainda nao é produzido em larga escala no mundo.

O mercado brasileiro de processamento e distribuicio de QAV é marcado por elevada
concentragao. Em 2024, dois grupos controlavam 96,6% da produgao, enquanto duas companhias
detinham 80,8% do mercado de distribuicdo. Entre 2004 e 2024, as importagdes cresceram
932,9%, a produgdo nacional aumentou 41,5% e as vendas subiram 65,5%, concentrados na regiao
Sudeste®.

Regulagdo, Formagao de Pregos e Influéncia Internacional

No Brasil, a produgao, a importagao e a comercializagdo de QAV sao reguladas pela ANP, que
estabelece especificagbes técnicas para garantir a seguranga do combustivel. A formagéao de

12025 Press Release — IATA. Disponivel em: iata.org/en/pressroom/2025-releases/2025-01-09-02. Acesso em: 08 de julho de 2025.

2 Panorama ABEAR. Disponivel em: panorama.abear.com.br. Acesso em: 08 de julho de 2025.

3 Airline Profitability Outlook Improves for 2024 — IATA. Disponivel em: iata.org/en/pressroom/2024-releases/2024-06-03-01. Acesso em: 08 de julho
de 2025.

40 consumo residual corresponde principalmente a gasolina de aviagdo (AVGAS), utilizada por aeronaves de pequeno porte com motores a pist&o,
comuns na aviagdo geral, como em voos de instrugao, taxis aéreos e atividades agricolas.

5 Dados Estatisticos. Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP). Disponivel em: gov.br/anp/pt-br/centrais-de-
conteudo/dados-estatisticos. Acesso em: 08 de julho de 2025.
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precos é fortemente influenciada pelo mercado internacional, especialmente pelas cotagcdes
praticadas na Costa do Golfo dos Estados Unidos, considerada a referéncia global de preco para
o combustivel. A cadeia produtiva do QAV abrange as etapas de producao, importacao e
distribuicdo as companhias aéreas. A analise dessa cadeia permite compreender os principais
fatores que afetam a volatilidade dos precos e os custos operacionais do setor.

Neste contexto, no quarto volume da Série Especial de Economia — Combustiveis, a Confederacao
Nacional do Transporte (CNT) caracteriza e analisa a cadeia de produgéo e distribuicdo do QAV no
Brasil, identificando os principais agentes econémicos envolvidos, suas funcdes, caracteristicas e
poder de mercado. Também sao examinados os fatores que influenciam a formacao de precos do
QAV, desde a origem até a comercializagcao para as empresas de transporte aéreo regular, que
representam os principais consumidores finais, apesar da expansao das operagdes de aviacao
executiva e agricola no pais®. O estudo avalia, ainda, os impactos de varidveis macroeconémicas,
de mercado e de custos sobre os pregos do combustivel.

Impactos de varidveis macroeconémicas, de mercado e de custos sobre o pre¢go do QAV no
Brasil

Com o objetivo de entender os principais fatores que influenciam o pre¢o do QAV no Brasil,
analisamos os efeitos de curto e de longo prazos de variaveis que impactam o custo de produgao
e comercializagdo do combustivel (preco internacional do petrdleo e taxa de cambio (RS/USS),
indice de concentragdo do mercado de producdo de QAV) e de varidveis que representam a
demanda pelo combustivel (vendas das distribuidoras e nimero de decolagens de voos nacionais
e internacionais). Os resultados indicaram que:

No curto prazo”:

e Um aumento de 1,0% no prego do petréleo no més anterior eleva o prego do
QAV em 0,36%.

e 0O aumento de 1,0% na taxa de cambio (RS/USS) leva ao aumento de 0,29%
no prego do QAV, com defasagem de dois meses.

e Quanto maior a concentragao no mercado de processamento de QAV,
medida pelo indice Herfindahl-Hirschman (HHI), maior o poder para
influenciar o prego. O aumento de 1,0% no indice de concentragdo de
mercado leva ao aumento do prego do QAV em 0,069%, com defasagem de
um mes.

e Ha& alguma inércia® nas variagdes do prego do QAV: um aumento de 1,0% no
meés anterior esta associado a uma alta de 0,09% no precgo atual, o que reflete
um padrao de continuidade no proprio comportamento do preco.

6 Série Parcerias: A Provisdo de Infraestruturas de Transporte pela Iniciativa Privada — Aeroportos, divulgada pela CNT em fevereiro de 2025.

7 No modelo ARDL, os resultados de curto prazo capturam as respostas iniciais das varidveis a choques. Ja os efeitos de longo prazo refletem a
relagcdo de equilibrio entre elas, observada apds o ajuste completo, isto é, quando as varidveis retornam a trajetéria de equilibrio apés terem
absorvido os impactos tempordrios.

8 Inércia inflacionaria é a tendéncia de os valores atuais refletirem parcialmente variagdes anteriores, mesmo sem novos choques, devido a
continuidade dos efeitos de mudangas prévias.
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No longo prazo:

e Um aumento de 1,0% no preco do petréleo eleva o preco do QAV em cerca
de 1,0%, mantendo as demais variaveis constantes.

e A desvalorizagdo cambial de 1,0% (aumento da taxa de cambio) esta
associada a um aumento de aproximadamente 1,1% no pre¢co do
combustivel.

e 0O aumento de 1,0% na demanda por QAV, representada pelo numero de
decolagens, eleva o preco do QAV em cerca de 0,1%.

Os resultados evidenciam que o preco do QAV é fortemente influenciado no longo prazo pelas
variacdes no preco do petréleo e na taxa de cambio, refletindo sua dependéncia de insumos
externos e de fatores globais. Ja as variaveis ligadas a demanda exercem impacto mais modesto
e restrito ao curto prazo, o que pode ser atribuido a baixa elasticidade do consumo de QAV, ou seja,
mesmo diante de variagdes nos pregos, o volume demandado tende a se manter relativamente
estavel, dado o papel essencial do combustivel nas operagdes aéreas. Esse cenario reforga a
importancia de um marco regulatério eficiente, capaz de atenuar os efeitos da elevada
concentragao e de ampliar a previsibilidade no mercado de QAV.

1. Introdugao

O transporte desempenha papel essencial na dinamica econdmica e social, pois conecta a
produgdo ao consumo, as pessoas as oportunidades e as regides ao desenvolvimento.
Responsavel pelo deslocamento de pessoas e mercadorias, € uma atividade cuja demanda esta
diretamente ligada ao desempenho dos outros setores econémicos e da economia.

0 modo de transporte aéreo distingue-se dos demais pela sua elevada velocidade, eficiéncia e
seguranga, atributos que proporcionam a aviagao uma capacidade expressiva de conectividade.
Essa conectividade revela-se fundamental para a competitividade econdmica e o desenvolvimento
regional, sobretudo em uma sociedade que valoriza a celeridade nas suas atividades ou que se
encontra isolada territorialmente, como é o caso de alguns municipios na regidao Norte do Brasil.
As vantagens do modo aéreo conferem amplo potencial de expansao em um pais de dimensdes
continentais, como o Brasil, mas um fator limitante é o pre¢co do seu combustivel, o querosene de
aviacao (QAV).

No Brasil, os custos associados a combustiveis e lubrificantes correspondem a aproximadamente
36,0% dos valores gastos na operacdo das empresas aéreas, acima da média global, de 31,0%°.
Além disso, cerca de 57,0% dos custos totais dessas empresas sao cotados em délar, expondo-
as consideravelmente as flutuagdes cambiais. Outros componentes relevantes dessa estrutura
incluem 14,0% destinados a seguros, arrendamentos e manutencao de aeronaves; 7,0% referentes
a depreciacao, amortizacao e exaustao; 15,0% relativos a despesas operacionais gerais; 12,0%
relativos a despesas com pessoal; 4,0% em tarifas de navegacao aérea; 3,0% relacionados a

° Airline Profitability Outlook Improves for 2024 — JATA. Disponivel em: iata.org/en/pressroom/2024-releases/2024-06-03-01. Acesso em: 08 de julho
de 2025.
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comissaria, handling’® e limpeza; 6,0% correspondentes a outros gastos diversos; 2,0% em tarifas
aeroportuarias; e 1,0% destinados a assisténcia a passageiros, indenizagdes extrajudiciais e
condenacgdes judiciais. Destaca-se que o custo com o QAV representa o maior componente na
estrutura de despesas das empresas aéreas, evidenciando como a gestao desse recurso €
estratégica para o setor'’.

0 QAV é um combustivel derivado do petrdleo, obtido por destilacao a temperaturas entre 150 °C
e 300 °C. Ele é essencial para o funcionamento de motores de turbina a gas em aeronaves e deve
ter caracteristicas especificas para garantir desempenho e seguranga. O combustivel precisa ter
boa fluidez em baixas temperaturas, estabilidade durante o armazenamento para manter suas
propriedades quimicas e fisicas e uma queima eficiente para garantir o uso eficaz pelos motores.
No Brasil, a regulacao e definicao das especificagdes do QAV sao feitas pela Agéncia Nacional de
Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), que estabelece normas rigorosas para assegurar
que o combustivel atenda a todos os requisitos de seguranga e desempenho da aviagao civil.
Para compreender melhor as relagdes de pregos entre 0 QAV e o dleo diesel, é essencial considerar
as particularidades dessas cadeias produtivas. Ambos os combustiveis sdo derivados das
mesmas fragdes do petréleo durante o processo de refino, o que implica que suas produgdes sao
concorrentes. Um aumento na demanda por um deles pode reduzir a disponibilidade do outro.
Esse equilibrio exige decisdes técnicas constantes nas refinarias, que ajustam dinamicamente o
processo de producdo conforme as condi¢ées de mercado, a fim de assegurar o abastecimento
adequado.

Além disso, o Brasil ndao é autossuficiente na producdo desses combustiveis e depende da
importacao para atender parte da demanda interna. Entre 2020 e 2024, o pais importou, em média,
24,0% do consumo de 6leo diesel e 14,0% do consumo aparente’? de QAV. Essa dependéncia do
mercado externo torna o setor nacional mais sensivel as oscilagdes nos pregos internacionais do
petréleo, do QAV e da taxa de cambio. Nesse contexto, € fundamental desenvolver analises que
considerem a formacgao dos pregos e o poder de mercado das empresas ao longo da cadeia de
producdo e comercializagdo do combustivel, com o intuito de fornecer subsidios a tomada de
decisdo das empresas aéreas e de potenciais entrantes no mercado de aviagao regular no Brasil,
e aos formuladores de politicas publicas.

A cadeia produtiva de QAV no Brasil € composta por multiplas etapas e fontes de suprimento,
envolvendo tanto producao nacional quanto importagdes. O processo de producgao interna tem
inicio na exploragdo de petrdleo, que é posteriormente refinado em unidades industriais
especializadas. O QAV resultante é entdo direcionado as distribuidoras, responsaveis pelo
abastecimento dos aeroportos em todo o territério nacional, predominantemente por meio do
modo de transporte rodoviario. Uma particularidade ocorre nos aeroportos de Guarulhos (GRU) e
Galedo (GIG), os Unicos do pais que contam com infraestrutura de dutos conectando diretamente

10 Conjunto de servigos prestados nos terminais aeroportudrios, em terra, no apoio as aeronaves e aos passageiros. Tais servigcos abrangem, entre
outros, 0 manuseio e a movimentagdo de bagagem, carga e correio. Disponivel em: glossario.cnt.org.br. Acesso em: 07 de julho de 2025.

1 Panorama ABEAR (2024). Disponivel em: panorama.abear.com.br. Acesso em: 02 de julho de 2025.

2.0 consumo aparente é a quantidade total de um produto consumida em um determinado mercado ou pais, calculada pela soma da produgao
interna com as importagdes, subtraindo-se as exportagdes. Em outras palavras, representa o volume efetivo disponivel para consumo interno.
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as refinarias aos terminais aeroportudrios, o que viabiliza maior agilidade e eficiéncia ao

fornecimento.

O Brasil também importa petroleo bruto, que é processado pelas refinarias nacionais e integrado

a oferta interna

de QAV, e ha a importacao direta de QAV ja refinado, proveniente, em 2023, dos

seguintes paises: Kuwait (40,1% das importacdes), india (31,0%), Barein (8,8%), Oma (8,4%), Arabia
Saudita (6,6%) e Estados Unidos (5,0%). O combustivel importado é repassado as distribuidoras e
utilizado para abastecer os aeroportos brasileiros. Assim, a cadeia de suprimento nacional é
caracterizada por uma combinacao de fontes, que asseguram a disponibilidade do combustivel
para a aviagao civil no pais (Figura 1).

Figura 1 — Cadeia de producéao do QAV
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Fonte: Elaboragdo CNT.

Distribuidoras de QAY

Este quarto volume da Série Especial de Economia — Combustiveis tem como objetivos:

Vi.

analisar a cadeia de producéao e distribuicao de QAV no Brasil, identificando os
principais participantes e suas particularidades;

apresentar a evolugéao da produgao nacional, das importagdes e do consumo de
QAV;

Investigar a concentragao de mercado de refinarias e distribuidoras de QAV;

discutir o processo de venda (consumo) de QAV no Brasil, além de explorar o
funcionamento da importagao desse combustivel;

examinar os principais elementos que influenciam a formacgao dos pregos do QAV,
por meio de modelagem quantitativa, e analisar como esses fatores se
comportam ao longo do tempo;

identificar impactos da reforma tributaria sobre o pregco do QAV;
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vii. abordar a implementagdo de combustiveis sustentdveis de aviagdo (SAF) no
contexto brasileiro.

2. A producao nacional do QAV nas refinarias

Entre 2000 e 2024, a producao de QAV no Brasil passou por avangos e recuos, influenciados por
fatores econdmicos e tecnolégicos, como os investimentos em modernizacao das refinarias. Esse
periodo foi marcado por flutuagdes significativas na capacidade produtiva do pais, que refletiram
diretamente as condig¢des e os desafios enfrentados pela industria de refino de combustiveis. Entre
2000 e 2019, a produgao do combustivel registrou crescimento de 61,9% (passou de 3,75 bilhdes
de litros, em 2000, para 6,07 bilhdes de litros, em 2019), conforme ilustrado no Grafico 1.

O pico de produgéao ocorreu em 2018: 6,38 bilhdes de litros. Em 2019, houve leve redugao, com
producao de 6,07 bilhdes de litros. Em 2020, durante a pandemia de covid-19, a producéao de QAV
foi de apenas 3,27 bilhdes de litros, 46,1% a menos do que o volume produzido no ano anterior. As
restricdes sanitarias e as dificuldades logisticas reduziram significativamente a demanda por
transporte aéreo e levaram a redug¢ao da produgao nacional e das importagdes do combustivel.

Gréfico 1 — Evolugao anual da produgao nacional e das importagées de QAV (bilhdes de litros)
e numero de decolagens de voos nacionais e internacionais no Brasil — 2000 a 2024
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

A partir de 2021, a produgao de QAV comegou a mostrar sinais de recuperagao, apés a demanda
por viagens aéreas voltar a crescer. Com a retomada das operagdes, a produgao subiu para
4,11 bilhdes de litros, em 2021; 4,85 bilhdoes de litros, em 2022; 5,44 bilhdes de litros, em 2023; e
5,86 bilhdes de litros, em 2024. Embora significativa, a produgao nacional do combustivel ainda
nao retornou ao nivel observado em 2018. A obten¢ao do combustivel é impactada pelo aumento
dos custos operacionais, como os custos de refino e a volatilidade no prego do petréleo. Esses
fatores podem influenciar o ritmo e a sustentabilidade da recuperagao no futuro.
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A participacao do QAV na producao total de derivados de petréleo no Brasil foi mais significativa
entre 2010 e 2019, como indicado no Grafico 2. A producao do QAV atingiu a maior propor¢ao
dentre os derivados de petroleo em 2018, com 6,1% da producado total, o que pode estar
relacionado ao crescimento do transporte aéreo naquele periodo, impulsionado por maior niumero
de voos. Segundo dados da Agéncia Nacional de Aviagao Civil (Anac), foram registradas 852,7 mil
decolagens no Brasil, em 2018, das quais 783,9 mil (91,9%) foram em voos domésticos e 68,8 mil
(8,1%) em voos internacionais.

A pandemia de covid-19 teve um impacto significativo na aviagao global, provocando uma forte
queda na demanda por QAV. Esse efeito pode ser observado na redugao da participacao do QAV
em relacao aos derivados do petrdleo, que representou apenas 3,0% da producao total no Brasil
em 2020 e 3,7% em 2021, conforme ilustrado no Grafico 2. As restricdes de viagem, o fechamento
de fronteiras e a redugdo no niumero de voos, especialmente internacionais, levaram a queda
significativa no consumo desse combustivel. Além disso, a flutuagdo dos pregos do petroleo
também afetou a produgdo e o consumo de QAV durante esse periodo. Entretanto, com a
retomada gradual das viagens aéreas a partir de 2022, observou-se leve recuperagdo na
participacdo do combustivel, que alcangou 4,4% em 2023, ainda que esteja abaixo do pico
observado em 2018, de 6,1%.

Grafico 2 — Proporgao da produgao nacional de QAV no total de derivados de petréleo* — 2000
a 2024 (%)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.
*Nota: Outros derivados incluem asfalto, coque, gasolina de aviagéo, GLP, lubrificante, NAFTA, éleo combustivel, outros energéticos, outros ndo
energéticos, parafina, querosene iluminante, solvente.

A Figura 2 destaca a distribuicdo da producao acumulada de QAV entre 2005 e 2024 nas refinarias
do Brasil. O estado de Sao Paulo (SP) é o principal produtor, com producédo superior a 50,00 bilhdes
litros de QAV no periodo, representando cerca de 50,0% do volume total, o que sublinha a
importancia central do estado tanto na industria de refino quanto na infraestrutura de aviagao
nacional. O Rio de Janeiro (RJ) foi responsavel por mais de 20,00 bilhdes de litros processados no
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periodo, evidenciando sua relevancia nao apenas na produgao, mas também na distribuicdo do
combustivel. Entre 2005 e 2024, considerando todo o Brasil, o percentual médio de decolagens
desses estados foi de 31,0% para SP e 11,1% para o RJ.

Por sua vez, os estados de Minas Gerais (MG) e Bahia (BA) originaram, respectivamente, 10,3 e
5,82 bilhdes de litros. Os estados do Parand (PR) e Rio Grande do Sul (RS) produziram pouco mais
de 3,00 bilhdes de litros, o que reflete suas capacidades de refino. Por fim, Amazonas (AM) e Rio
Grande do Norte (RN) tém uma produgdo mais restrita, entre 2,00 e 3,00 bilhdes de litros no
periodo, o que sugere menor densidade de refinarias ou uma demanda mais localizada. Esta
distribuicao geografica ndao apenas refor¢ca a importancia estratégica das refinarias em regides-
chave para a aviagdo (com maior demanda, como SP e RJ), mas também ilustra a variagao
regional na capacidade de producao do combustivel no Brasil.

Figura 2 — Produgéo de QAV no periodo de 2005-2024 (bilhdes de litros), Unidade da Federagao
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2.1. Concentragdo de mercado do segmento de refino

Elaboragao: CNT, com dados da ANP.

A andlise da estrutura de mercado é fundamental na tradigdo da Organizagao Industrial, ramo da
Economia que estuda o comportamento estratégico das firmas e os efeitos das estruturas de
mercado sobre o desempenho econémico. Medir a concentragdo de mercado é essencial para
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compreender o grau de poder de mercado existente e suas implicagdes sobre concorréncia, pregos
e bem-estar social'3.

No caso da producao de QAV no Brasil, a analise da concentracdao de mercado é especialmente
relevante devido a estrutura oligopolizada' da atividade de refino de petréleo no pais. 0 QAV é um
dos derivados obtidos a partir do processamento do petréleo bruto, e sua producao depende da
capacidade técnica e operacional instalada nas refinarias, que sao controladas por poucas
empresas. Para medir o grau de concentragdo de mercado de um setor ou segmento, dois
indicadores muito utilizados sdo a Razdo de Concentracdo dos k maiores agentes (CR;,) e o indice
de Herfindahl-Hirschman (HHI).

O CR; representa a soma das participacdes de mercado das k maiores firmas do setor:

k

CRk = ZSi

i=1

em que s; é a participagao de mercado da i — ésima firma. Embora simples e intuitivo, o CR; nao
considera a participacao das demais firmas do mercado.

O HHI, por sua vez, é mais abrangente e sensivel a distribuicdo entre todas as firmas do setor. E
calculado como a soma dos quadrados das participagdes de mercado:

N

HHI = Zsf

i=1

em que s? é a participagdo de mercado da firma i, expressa em pontos percentuais (de 0 a 100) e
N representa o numero total de firmas no mercado. O HHI varia de 0 (concorréncia perfeita’®) até
10 mil (monopdlio).

A classificacdo do indice Herfindahl-Hirschman (HHI), que utilizamos com os limites 1.000 e 1.800
para definir mercados pouco, moderadamente e altamente concentrados, é baseada nas Merger
Guidelines, do U.S. Department of Justice, e da Federal Trade Commission'®, diretrizes
amplamente adotadas para avaliar a concentragao de mercado e o impacto de fusdes e aquisi¢cdes
na competicdo. A interpretacao do HHI segue as seguintes faixas:

o HHI < 1.000: mercado pouco concentrado;

e 1.000 < HHI < 1.800: mercado moderadamente concentrado;

e HHI > 1.800: mercado altamente concentrado.

A Tabela 1 mostra que o mercado de processamento de QAV no Brasil manteve-se altamente

13 Tirole (1988).

4 Enquanto o monopdlio caracteriza-se pela presenga de uma Unica firma ofertando um bem ou servigo sem substitutos préximos, o oligopdlio é
uma estrutura em que poucas empresas concentram a maior parte da oferta. Nesse ambiente, cada firma reconhece que suas decisdes influenciam
e sdo influenciadas pelas decisdes das concorrentes, o que confere alto grau de interdependéncia estratégica ao mercado (VARIAN, 2015).

15 Concorréncia perfeita descreve um mercado ideal onde existem compradores e vendedores oferecendo produtos idénticos, sem barreiras a
entrada ou saida, e com informagao perfeita sobre o mercado.

16 U.S. Department of Justice & FTC. Disponivel em: justice.gov/atr/herfindahl-hirschman-index. Acesso em: 10 de julho de 2025.
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concentrado ao longo do periodo entre 2013 e 2024, considerando-se os dados individualizados
por refinaria. A concentragdo da produgado entre as duas maiores refinarias (CR,) oscilou entre
49,2% e 57,8%, 0 que significa que apenas duas unidades de refino foram responsaveis, em média,
por aproximadamente metade da produgao nacional de QAV. O CR, permaneceu consistentemente
acima de 80,0%, indicando que quatro refinarias concentraram a maior parte do abastecimento do
mercado em todos os anos da série. Ja o CRg ultrapassou 97,0% em todo o periodo analisado e
chegou a 99,6%, em 2024, o que demonstra que praticamente toda a producao nacional esteve
concentrada em um numero bastante reduzido de unidades industriais.

O HHI, que reflete o grau de concentracao considerando toda a distribuicao da producao entre os
agentes, nunca ficou abaixo de 1.800 pontos no intervalo estudado. O menor valor foi registrado
em 2019 (1.875,7), sugerindo um ligeiro alivio tempordrio na concentragdo, possivelmente
motivado por ajustes operacionais ou alteragdes na capacidade de produgdo de algumas
refinarias. Em contraste, os picos de concentragdo observados em 2020 (2.159,3), 2021 (2.393,9)
e 2024 (2.155,2) indicam episédios de reforco do poder de mercado por parte das maiores
refinarias. Esses resultados confirmam a presenga de uma estrutura de mercado altamente
concentrada.

Tabela 1 — Razdo de Concentragédo (CR;,) e HHI do mercado de processamento de QAV no Brasil (2013
a 2024)

Refinaria* Grupos - Refinarias**

Ano CR, CR, CRg HHI CR, CR, HHI
2013 57,0% 80,6% 97,8% 2.031,75 100,00% 100,00% 10.000,00
2014 55,3% 81,3% 98,1% 2.012,19 100,00% 100,00% 10.000,00
2015 54,0% 82,6% 98,0% 2.004,03 100,00% 100,00% 10.000,00
2016 55,8% 82,9% 97,6% 2.042,33 100,00% 100,00% 10.000,00
2017 53,2% 81,1% 97,2% 2.014,37 100,00% 100,00% 10.000,00
2018 52,7% 81,6% 97,8% 1.932,48 100,00% 100,00% 10.000,00
2019 49,2% 82,1% 97,2% 1.875,71 100,00% 100,00% 10.000,00
2020 54,7% 80,9% 97,8% 2.159,34 100,00% 100,00% 10.000,00
2021 57,8% 84,2% 98,0% 2.393,93 100,00% 100,00% 9.279,20
2022 50,3% 80,7% 97,1% 1.897,64 99,71% 100,00% 8.845,35
2023 55,0% 81,2% 97,9% 2.116,65 96,76% 100,00% 8.095,42
2024 55,9% 80,3% 99,6% 2.155,17 96,64% 100,00% 7.557,81

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

* Os dados por refinaria referem-se as seguintes unidades: REDUC (Refinaria Duque de Caxias), REFAP (Refinaria Alberto Pasqualini), REGAP
(Refinaria Gabriel Passos), REPAR (Refinaria Presidente Getulio Vargas), REPLAN (Refinaria de Paulinia), REVAP (Refinaria Henrique Lage), RBPC
(Refinaria Potiguar Clara Camardo), REAM (Refinaria da Amazonia), REFMAT (Refinaria de Mataripe) e 3R POTIGUAR (Refinaria Potiguar Clara
Camardo operada pela 3R Petroleum).

** Na Tabela 1, “Grupos — Refinarias” representa o somatério da producéo de QAV das refinarias operadas por um mesmo grupo econdémico. Até
2020, todas as unidades eram operadas pela Petrobras, o que explica os altos niveis de concentracéo registrados nos aglomerados. A partir de
2021, iniciou-se o processo de desestatizagao, com a transferéncia da operagdo da REFMAT, em 2021, da REAM, em 2022, e da 3R POTIGUAR, em
2023.

Ja a analise por “Grupos — Refinarias” permite compreender a participagao da Petrobras de forma
agregada, somando os volumes de produgao das refinarias sob seu controle efetivo. Neste caso,
os valores de CR, e CR, permanecem em 100,0% até 2021, refletindo o monopdlio exercido pela

Pagina 10 de 43



Série Especial de Economia Combustiveis — Caracterizacdo da cadeia de produgdo e comercializacao de querosene de aviagao
(QAV) no Brasil Julho/2025

Petrobras no mercado de producdao de QAV até esse ano. A partir de 2022, os indicadores
comecgam a recuar. Em 2024, o CR, caiu para 96,6%, evidenciando a perda de participacao relativa
da Petrobras no segmento.

O HHI dos “Grupos — Refinarias”, que era de 10.000,0, entre 2013 e 2020, passou a registrar quedas
expressivas a partir de 2021, chegando a 7.557,8, em 2024. Essa mudanca decorre diretamente do
processo de privatizacdo de refinarias, a partir de 2021. Esse movimento foi viabilizado
juridicamente pela Lei n°® 13.303/2016 (Lei das Estatais), que estabeleceu regras para governanga,
licitagcao e alienacao de ativos por empresas publicas e institucionalmente por acordo firmado
entre a Petrobras e o Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE), em 2019.
Complementarmente, o Decreto n°®9.188/2017 reforgcou a estrutura de governanga das
desestatizacbes ao estabelecer procedimentos especificos para a gestdo e execugao dos
programas de venda de ativos por estatais federais.

Portanto, a comparacao entre os dois blocos da Tabela 1T mostra que, embora 0 mercado ainda
seja altamente concentrado, ha evidéncias de um processo de desconcentragao a partir da Lei das
Estatais, de 2016, refletido na redugéo dos indicadores calculados por aglomerado. Esse processo
representa uma mudancga estrutural no mercado de processamento de QAV no Brasil, com
potencial para ampliar a competicao nos proximos anos.

3. Importancia do mercado externo de QAV

O mercado externo de QAV assume importancia no Brasil, dado que a producgao interna nao é
suficiente para atender a demanda pelo combustivel no pais. O consumo aparente (a soma da
producdo total e importacoes, reduzido das exportagdes) atingiu seu pico em 2014, com 7,56
bilhdes de litros, mas passou a registrar oscilagbes a partir de 2015, culminando em uma
expressiva retracao em 2020, quando recuou para 3,58 bilhdes de litros, ilustrado no Grafico 3.
Para o periodo em andlise (2000 a 2024), o consumo aparente superou a produgdo nacional,
evidenciando a importancia das importagoes para o equilibrio da oferta interna. A recuperagao do
mercado se intensificou nos anos seguintes a 2021, com o consumo atingindo 6,97 bilhdes de
litros em 2024, refletindo os ajustes internos e externos no setor aéreo.

As importacdes de QAV no Brasil apresentaram comportamento mais volatil ao longo do periodo
analisado, mantendo-se em niveis altos entre 2008 e 2016, atingindo 1,96 bilhao de litros em 2013.
Em 2017, as importagdes passaram por uma queda gradual, atingindo 570,00 milhdes de litros.
No entanto, no periodo pés-pandemia, as importagdes voltaram a crescer, acumulando 1,29 bilhao
de litros em 2022. Segundo Palauro (2015), existem barreiras a entrada de empresas na atividade
de importacao do combustivel, que se devem as economias de escala necessarias para que a
quantidade importada seja rentavel para a empresa distribuidora. Uma barreira esta relacionada
ao tipo de navio utilizado para as operagodes intercontinentais, os navios-tanque, que comportam
entre 800 mil e 120 mil barris. Outro aspecto complicador é a falta de infraestrutura portudria para
armazenamento do combustivel. Assim, a importagdo de querosene de aviagdo nao é viavel (por
gargalos fisicos) ou rentdvel para todas as empresas distribuidoras, que optam por comprar
diretamente da Petrobras.
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0 Brasil quase nao exporta QAV. Nos ultimos 10 anos, a média de exportagdes foi de apenas 47,69
milhdes de litros, com pico em 2018, onde o Brasil exportou cerca de 358,00 milhdes de litros. Em
2019, o QAV utilizado em voos internacionais passou a ser computado pelo Ministério do
Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos (MDIC) como exportagdo do combustivel, o que
distorce a efetiva dinamica do mercado. Por isso, esse volume de exportagdes embarcado nas
aeronaves nao foi considerado neste estudo. O volume efetivo exportado anualmente, que nao
esta disponivel publicamente no site da ANP, foi de 14,03 milhdes de litros, em 2019, e 8,18 milhdes
de litros, em 2020. Nao houve exportacao reportada em 2021 e 2022; em 2023, o volume foi de
14,47 milhdes de litros e, em 2024, foi de 7,84 milhdes de litros. Esses dados foram obtidos por
meio de solicitagdo a ANP, conforme a Lei n® 12.527/2011 (Lei de Acesso a Informagao).

Grafico 3 — Evolugdo anual da produg¢do nacional, consumo aparente, exportagdes e

importagdes de QAV no Brasil — 2000 a 2024 (bilhdes de litros)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

A participacao das importagoes de QAV em relagdo ao consumo aparente apresentou oscilagdes
entre 2000 e 2024. A média dessa relagao para o periodo foi de 17,4%, indicada no Grafico 4. A
maior participagao das importagdes na oferta total do combustivel no pais ocorreu entre os anos
de 2008 e 2016, atingindo o maior percentual em 2010, com 29,3%. Além disso, destacam-se os
anos de 2004 e 2005, que apresentaram a menor participagao da série analisada, com 2,6% e 7,2%,
respectivamente.
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Gréfico 4 — Participagdo das importagées de QAV em relagdo ao consumo aparente (oferta
total) — 2000 a 2024
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

4. Vendas de QAV (consumo)

As vendas de QAV no Brasil para voos domésticos e internacionais, destacado no Grafico 5,
exibiram tendéncia de crescimento entre 2004 e 2014. Nesse intervalo, o volume de combustivel
comercializado aumentou 77,4%: de 4,21 bilhdes de litros, em 2004, para 7,47 bilhdes de litros, em
2014. Esse periodo de crescimento coincide com a rapida expansao da malha aérea apos as
mudangas normativas que viabilizaram a autonomia das empresas aéreas para precificagao de
passagens e politicas de pregos dindmicos (Lei n°® 11.182/2005; Resolugdo ANAC n° 116/2009). 0
aumento gradativo das vendas de QAV coincide também com o inicio das concessoes
aeroportuarias no Brasil: de 2011 a 2014, seis aeroportos foram concedidos a iniciativa privada.
Entre 2010 e 2014, o consumo de QAV se manteve em patamares elevados, com destaque para
2014, que foi 0 ano de maior venda de QAV, no periodo analisado, quando foram realizadas mais
de 962 mil decolagens na aviagao regular de passageiros, bem acima da média dos ultimos cinco
anos.

Devido a crise econdmica que afetou o Brasil entre 2014 e 2016, as vendas registraram queda de
7,47 bilhdes de litros, em 2014, para 6,69 bilhdes de litros, em 2017. Em 2020, a pandemia de covid-
19 causou queda abrupta no consumo, com as vendas atingindo o menor nivel da série histérica
com inicio em 2004, de apenas 3,55 bilhdes de litros, devido a drastica redugao no trafego aéreo
global. A partir de 2021, iniciou-se uma recuperagao gradual, com as vendas subindo para 5,96
bilhdes de litros, em 2022, e 6,53 bilhdes de litros, em 2023, refletindo a reativagao progressiva do
setor. Contudo, esse volume ainda nao alcangou os niveis registrados no inicio da década de 2010,
demonstrando que o setor ainda esta em recuperagao pos-crise.
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Gréafico 5 — Evolugdo do volume de QAV vendido no Brasil — 2004 a 2024 (bilhGes de litros)
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Essa tendéncia de crescimento nas vendas de QAV, especialmente no periodo das primeiras
rodadas de concessoes, é corroborada pela Série Parcerias: A Provisao de Infraestruturas de
Transporte pela Iniciativa Privada — Aeroportos'’, da CNT. O estudo demonstrou que, durante o
primeiro ano completo da concesséao, a gestao privada contribuiu para o aumento de 57,7%, em
média, do numero de decolagens, indicando ampliagcdo da eficiéncia nas operagdes dos
aeroportos. A demanda dos passageiros também aumentou consideravelmente apds as
concessoOes, com os indices de Revenue Passenger Kilometers (RPK) aumentando 106,3%, em
média, em relagao aos registrados antes da concessao. Isso reflete maior disposi¢cao dos usuarios
em viajar e sinaliza uma utilizagao mais eficiente da capacidade das aeronaves.
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O Gréfico 6 apresenta a participacdo de mercado (market share) das principais distribuidoras de
QAV no Brasil em 2024 e considerando a média de 2020 a 2024. De maneira geral, o mercado é
liderado pela Vibra Energia, distribuidora pertencente a Petrobras, que detém 60,2% da distribuicao
do combustivel. Em seguida, a Raizen (distribuidora do QAV produzido pela Shell'®) ocupa a
segunda posicdo, com 20,4% do mercado. A Air BP Brasil'® (distribuidora de QAV da British
Petroleum, multinacional do setor de energia sediada no Reino Unido) aparece em terceiro lugar,
com uma participacao de 18,4%, consolidando-se como um concorrente importante, embora com
uma diferenga notavel em relagao a lider.

Por outro lado, a AIR BP Petrobahia?® possui uma participagdo muito pequena, de apenas 0,4%. A

17 Disponivel em: cnt.org.br/pesquisas.

8A  Shell atua no mercado de combustiveis para aviagdo no Brasil desde 1913. Disponivel em: shell.com.br/shell-para-
negocios/aviacao/combustiveis.html. Acesso em: outubro de 2024.

19 A Air BP opera no Brasil desde 2002 e atualmente distribui combustiveis de aviagdo em 40 localidades. Atua nos segmentos de aviagéo geral e
comercial. Disponivel em: bp.com/pt_br/brazil/home/produtos-e-servicos/combustiveis-de-aviacao.html. Acesso em: outubro de 2024.
20Disponivel em: petrobahia.com.br/empresas-parceiras/air-bp. Acesso em: outubro de 2024.
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distribuidora é uma join venture entre a British Petroleum e a Petrobahia, que atua no mercado de
distribuicao e comercializacao de combustiveis de aviacao na regiao Nordeste, nos aeroportos de
Valenga, Feira de Santana e Salvador. Em seguida, Rede Sol Fuel, do Grupo Sol, e Gran Petro
possuem, ambas, participacao de 0,3%. Essa distribuicdo indica uma concentragdao notavel de
mercado em poucas empresas, com a Vibra Energia dominando amplamente o setor e as demais
competidoras mantendo participagdes bastante reduzidas. Os percentuais médios de participagao
de mercado entre os anos de 2020 e 2024 foram semelhantes aos de 2024. Nos cinco anos, a
Vibra Energia deteve 62,2% do mercado de distribuicdo de QAV, a Raizen ocupou a segunda
posicao, com 18,9% do mercado; e a Air BP Brasil seguiu em terceiro lugar, com 17,1% do mercado.
Por fim, Air BP Petrobahia, Gran Petro e Rede Sol Fuel ocuparam 0,4%, 0,2% e 0,1% do mercado,
respectivamente.

Grafico 6 — Market share das distribuidoras de QAV no Brasil
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

Palauro (2015) explica que nos EUA as barreiras a entrada?’ na distribuicdo de QAV sdo menores
do que no Brasil, pois ha um numero muito maior de empresas atuando na produgao de petréleo
bruto e no refino e maior histérico de regulagdo no setor, o que privilegiou a concorréncia e a
expansao da capacidade interna de refino.

A Tabela 2 revela que o mercado de distribuicdo de QAV no Brasil manteve-se concentrado entre
2017 e 2024. O CR, variou de 80,8% a 87,5%, indicando que apenas duas distribuidoras foram
responsaveis, em média, por mais de 80,0% do total comercializado no pais. O CR,, por sua vez,
permaneceu consistentemente acima de 99,6% durante todo o periodo, alcancando 99,9% em

21 Barreiras a entrada sao fatores que dificultam o ingresso de novas firmas em um mercado. Podem ser de natureza estrutural, como economias
de escala e altos custos fixos, ou estratégicas, como controle de infraestrutura essencial e fidelizagdo de clientes pelos incumbentes. Segundo
Varian (2015), essas barreiras ajudam a sustentar lucros acima do nivel competitivo e explicam a baixa contestabilidade de certos mercados.
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alguns anos, o que evidencia a concentracao das quatro maiores distribuidoras. Essa configuragao
demonstra um mercado oligopolizado, com pouquissimos agentes controlando praticamente toda
a oferta.

Tabela 2 — Razdo de Concentragédo (CR;) e HHI do mercado de distribuicdo de QAV no Brasil
(2017 a 2024)

Ano CR, CR, HHI
2017 87,50% 99,95% 4.299,91
2018 86,14% 99,95% 413537
2019 84,22% 99,95% 3.959,47
2020 85,39% 99,95% 4.362,49
2021 85,03% 99,99% 5.154,78
2022 85,16% 99,96% 5.143,98
2023 80,18% 99,82% 4.194,88
2024 80,77% 99,63% 440214

Elaboragao: CNT, com dados da ANP.

A Tabela 2 também apresenta os valores anuais do HHI no periodo analisado, evidenciando as
flutuagdes mais relevantes e permitindo uma comparacgao direta dos niveis de concentragao no
mercado de distribuicdo de QAV no Brasil. Os dados mostram que o segmento se manteve
concentrado durante todo o periodo analisado, com HHI consistentemente acima de 3.900,00
pontos. O menor valor foi registrado em 2019 (3.950,25), indicando uma possivel intensificagao
temporaria da concorréncia, provavelmente devido a mudangas na participagao das distribuidoras.
Em contraste, os anos de 2021 e 2022 apresentaram 0s maiores niveis de concentragao,
superando 5.100,00 pontos. Embora tenha ocorrido uma queda no HHI em 2023, o indice voltou a
subir em 2024.

A elevada concentragao observada tanto no mercado de processamento quanto no de distribuigao
de QAV no Brasil decorre, em grande medida, da existéncia de fortes barreiras a entrada, tipicas de
setores intensivos em capital, com elevada complexidade tecnoldgica e sujeitos a rigorosos
marcos regulatorios. No caso do refino, as barreiras sdo estruturais: a construgao e operagao de
uma refinaria exige investimentos elevados, longos prazos de maturagao e conhecimento técnico
especializado, o que dificulta significativamente a entrada de novos concorrentes. Além disso, o
setor historicamente operou sob um regime de monopodlio estatal, com a Petrobras concentrando
a maior parte da infraestrutura e da expertise operacional, o que resultou em um processo de
verticalizagdo?? e integracdo que ainda hoje repercute nos niveis de concentragdo observados
mesmo apos o inicio do processo de desestatizagao.

No mercado de distribuicdo de QAV, a concentragao elevada também se explica por barreiras
estratégicas e econdmicas. Trata-se de um mercado relevante?® delimitado geograficamente por

22 A verticalizagdo refere-se a integragéo entre etapas distintas da cadeia produtiva (exemplo: refino e distribuigdo), permitindo as empresas maior
controle sobre pregos, logistica e acesso ao mercado, dificultando a concorréncia e reforgando as barreiras a entrada em cada elo da cadeia
(VARIAN, 2015).

23 Mercado relevante é o espago em que produtos concorrem entre si, considerando substituigdo e area geografica (VARIAN, 2015).
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areas de abastecimento aeroportuario, onde poucas empresas operam redes logisticas
complexas. A entrada de novos players é dificultada pela necessidade de firmar contratos de
acesso a infraestrutura existente, geralmente controlada pelos operadores estabelecidos no
mercado, além de atender aos padrdes técnicos e regulatérios rigorosos da ANP e da Anac. Essa
configuracao favorece a manutencao do dominio de poucas distribuidoras que operam de forma
integrada ao refino, reforcando o poder de mercado em toda a cadeia de producao do QAV.

5. Formagao de precos do QAV no Brasil

A producao dos derivados de petroleo no Brasil se desenvolveu em um contexto de monopdlio
estatal da Petrobras, com uma politica de precos fortemente alinhada a planos de crescimento
econdmico. Essa politica foi inicialmente concebida para fomentar setores industriais
estratégicos, garantir a arrecadagao de recursos para o governo, combater a inflagao e favorecer
a substituicdo de importagdées por meio da transferéncia de recursos para outros setores da
economia. Além disso, ela visava assegurar a remuneragao dos investimentos da Petrobras,
consolidando a infraestrutura e a producao nacional de petréleo. O monopdlio da Petrobras
encerrou-se em 1997, por meio da Lei n® 9.478, a Lei do Petrdleo, que estabeleceu os principios da
politica energética brasileira e criou a possibilidade de concessées para a exploracao e produgao
de petréleo e gas.

Em 2016, a Petrobras introduziu a politica de Preco de Paridade Internacional (PPI), que passou a
vincular os pregcos dos combustiveis no Brasil aos valores praticados no mercado global. Essa
politica considerava nao apenas o preco do petroleo no exterior, mas também custos de
internalizagdo dos combustiveis no mercado doméstico, como com frete de navios, transporte
interno e taxas aduaneiras, além de incluir uma margem de seguranca para cobrir riscos
operacionais e tributos. Ao adotar a politica do PPI, a Petrobras reforgou seu foco na rentabilidade,
assegurando lucros elevados e distribuindo dividendos substanciais a seus acionistas.

Essa estratégia também trouxe impactos para os consumidores brasileiros, que passaram a pagar
precgos significativamente mais altos pelos derivados de petrdleo. Isso ocorreu apesar de a maior
parte dos derivados de petroleo consumidos no Brasil serem produzidos internamente, como
mostra o Grafico 3 para o caso do QAV. Como o custo das importagdes foi repassado aos pregos
internos, independentemente da origem do produto, o pre¢o do combustivel no Brasil tornou-se
mais volatil (Grafico 7) e dependente de fatores externos, como a cotagédo do délar e o prego do
petréleo e do QAV no mercado internacional.

Em maio de 2023, a Petrobras anunciou o fim da politica de PPI, que vigorava desde 2016, e passou
a ter maior flexibilidade para definir os pregos dos combustiveis abaixo dos valores internacionais.
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Gréfico 7 — Evolugdo dos pregos do QAV: realizagao (ex refinaria)* e distribuidora no Brasil e
spot price FOB (exrefinaria) nos EUA (jan./2013 a dez./2024)**
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Fonte: Elaboragédo CNT, com dados da ANP e da U.S. Energy Information Administration (EIA).
* Prego de realizagd@o ou ex refinaria é o valor do combustivel na saida da refinaria ou terminal, sem tributos, refletindo custos de produgéo ou

importagdo e margem do produtor. Disponivel em: epe.gov.br/pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/serie-de-formacao-de-precos-de-
combustiveis. Acesso em: 07 de julho de 2025.

** EIA ndo disponibiliza a série de pregos exrefinaria do QAV nos EUA no periodo posterior a margo de 2022.

A formacao dos pregos finais de combustiveis no Brasil € complexa. O pregco do QAV ao
consumidor final (empresas aéreas) é basicamente composto pelos componentes: i) prego de
realizacdo do combustivel derivado de petréleo; ii) margens brutas de distribuicdo e revenda; e
iii) tributos federais e estaduais.

Entende-se por preco de realizagdo o valor de venda dos derivados de petroleo na saida da
refinaria, quando produzidos no pais, ou na saida do terminal em porto brasileiro, quando
importados, ja descontados os tributos e eventuais subsidios. Esse prego corresponde ao
chamado prego exrefinaria, que reflete o custo efetivo da produgéo ou importagdao do combustivel
antes da adi¢cao de impostos, margens de distribui¢do e revenda. Compdem o preco de realizagao
os custos com a aquisi¢do do petréleo bruto (principal componente), o processamento (refino), os
insumos utilizados, além da estrutura de custos do produtor ou importador e sua margem de lucro.
O preco do petroleo na origem pode variar significativamente ao longo do tempo, entre regides e

conforme o tipo de petréleo utilizado?®, impactando diretamente o valor final do preco de
realizacao.

A margem bruta de distribuicdo e revenda do QAV no Brasil é influenciada por sua estrutura de
custos operacionais especifica. No caso das distribuidoras, os custos envolvem arrendamento,
aluguéis, despesas com pessoal, seguro, financiamento, tributos, dispéndio com concessiondrias,
armazenagem, frete, custos de bombeamento e depreciagdo. Os tributos considerados nas
despesas fixas de distribuidoras e revendedores abrangem taxas, impostos e contribuicées, como

24 Os tipos de petréleo séo classificados principalmente pela sua densidade (medida em Grau API) e pelo teor de enxofre. Petréleos leves (alto Grau
API) e doces (baixo enxofre), como o brent e 0 WTI, sdo geralmente mais valiosos por serem mais faceis e baratos de refinar em produtos de alta
demanda, como gasolina e diesel. Ja os petréleos pesados (baixo Grau API) e azedos (alto enxofre) sdo, em geral, menos valorizados, pois exigem
processos de refino mais complexos e caros.
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o Imposto sobre a Propriedade de Veiculos Automotores (IPVA), Imposto sobre a Propriedade
Predial e Territorial Urbana (IPTU) e a Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), além da
contribuicao sindical.

O regime tributario aplicavel a comercializacdo de combustiveis no Brasil encontra seu
fundamento legal no artigo 155° da Constituicao Federal de 1988, que estabelece de forma
taxativa os impostos passiveis de incidéncia. Nesse contexto, a formacao de precos dos
combustiveis é diretamente impactada por trés impostos principais: o Imposto de Importagao (Il)
e o Imposto de Exportacéo (IE), ambos de competéncia federal e com incidéncia monofésica?®,
sobre o0 agente que realiza a operacao, além do Imposto sobre Operacdes Relativas a Circulacao
de Mercadorias e sobre Prestacao de Servicos de Transporte Interestadual e Intermunicipal e de
Comunicagdo (ICMS), este ultimo de competéncia estadual. Complementando essa estrutura
tributaria, trés contribuicdes federais exercem influéncia direta na composicédo dos precos: (i) ao
Programa de Integracdo Social/Programa de Formacao do Patriménio do Servidor Publico
(PIS/Pasep); (ii) a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins); e (iii) a
Contribuicao de Intervengédo no Dominio Econémico (Cide-Combustiveis).

0 QAV no Brasil, portanto, esta sujeito a uma estrutura tributaria especifica ao longo de sua cadeia
de comercializagdo, que envolve tributos estaduais e federais. Cada estado brasileiro aplica
aliquotas préprias de ICMS sobre a operacdo de abastecimento, podendo alcangar 25,0%,
conforme autorizado pelo artigo 155°, da Constituicao Federal. O imposto é devido no estado onde
ocorre o abastecimento da aeronave, ou seja, no local fisico da entrega do combustivel
(independentemente do estado de origem do voo ou da sede da empresa aérea).

A totalidade da arrecadacao do ICMS pertence ao estado onde ocorreu o fato gerador, sendo que
25,0% desse valor deve ser obrigatoriamente repassado aos seus municipios, conforme a Lei
Complementar n° 63/1990. Esse mecanismo garante a participagcdao das esferas estadual e
municipal na arrecadacao tributaria sobre o combustivel. Além disso, incidem sobre o QAV as
contribuicdes sociais PIS/Pasep e Cofins, previstas na Lei n° 10.560/2002, também em regime
monofasico, sendo devidas exclusivamente pelo produtor ou importador do QAV, no momento da
venda para o distribuidor. As aliquotas aplicaveis sdo fixadas por litro: RS 0,01269 para o
PIS/Pasep e RS 0,05851 para a Cofins?6.

Uma caracteristica relevante da tributacao sobre o QAV é a incidéncia da Cide-Combustiveis,
contribuicdo federal instituida pela Lei n°® 10.336/2001, cujo fato gerador corresponde a
comercializagdo do produto por produtores, formuladores e importadores?’. No momento da
promulgacao da referida lei, a aliquota especifica da Cide incidente sobre o QAV foi fixada em
RS 92,10 por metro cubico, aplicavel tanto na importagdo quanto na comercializagdo do QAV

25 Aincidéncia monofésica refere-se a sistematica em que a cobranca do tributo ocorre de forma concentrada sobre o agente responsavel por uma
etapa especifica da operag&o (neste caso, o importador ou exportador), ndo se estendendo aos demais participantes da cadeia econémica.

2 Aliquotas vigentes em maio de 2025 (EPE, 2025). Disponivel em: epe.gov.br/pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/serie-de-formacao-de-
precos-de-combustiveis. Acesso em: 03 de julho de 2025.

27 Do total arrecadado pela Cide-Combustiveis, 29,0% sdo obrigatoriamente destinados ao financiamento de programas de infraestrutura de
transportes nos estados, no Distrito Federal e nos municipios. Deste montante, 75,0% sédo repassados aos estados e ao Distrito Federal, enquanto
0s 25,0% restantes séo alocados nos municipios, assegurando um fluxo continuo e regular de recursos para investimentos no setor. Disponivel em:
gov.br/transportes/pt-br/assuntos/portal-da-cide-combustiveis/informacoes-gerais/o-que-e-a-cide-combustiveis. Acesso em: 03 de julho de 2025.
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produzido no mercado interno, conforme disposto no artigo 5°. Ademais, o artigo 8° da lei
autorizava o contribuinte a deduzir o valor da Cide pago na importagao ou comercializagao interna
dos valores devidos a titulo de PIS/Pasep e Cofins, até o limite de RS 16,30 e RS 75,80 por metro
cubico, respectivamente, no caso do QAV. Contudo, o Decreto n°® 5.060/2004, que alterou
dispositivos da Lei n°® 10.336/2001, reduziu as aliquotas da Cide incidente sobre a importacao e
comercializagao de petréleo e seus derivados. Especificamente para o QAV, o decreto estabeleceu
a aliquota zero, aplicavel tanto a comercializacao do combustivel produzido no Brasil quanto a
importacao, de modo que a contribuicao deixou de incidir sobre o produto nacional e importado a
partir de maio de 2004.

0 Gréfico 7, que ilustra a evolugdo do preco do QAV no Brasil?® entre janeiro de 2013 e fevereiro de
2025, revela variacdes significativas ao longo desse periodo. Entre 2013 e 2017, os pregos
mantiveram relativa estabilidade, oscilando entre RS 1,30 e RS 2,00 por litro. Essa fase reflete a
combinagao de pregos internacionais de petréleo estaveis, apesar de uma economia brasileira
diante de manifestagdes da crise econdmica de 2014 a 2016. Durante esse periodo, a estabilidade
no mercado global de petréleo, sem grandes choques, ajudou a manter os pregos do QAV em niveis
moderados.

A partir de 2018, observa-se uma mudanga na tendéncia, com os pregos comegando a ultrapassar
a marca de RS 2,00 por litro. Este aumento gradual pode ser associado a recuperagdo dos pregos
internacionais do petroleo, que vinham de uma baixa significativa entre 2014 e 2016, e a
desvalorizagdo do real frente ao doélar?®, que elevaram os custos dos insumos importados. A
recuperacgao do prego do petroleo, somada a depreciagao cambial, elevou os custos dos insumos
importados.

Entre o inicio de 2021 e meados de 2022, o pre¢co do QAV experimentou crescimento acentuado,
atingindo um pico superior a RS 5,00 por litro, em julho de 2022. Este periodo foi marcado por
tensdes geopoliticas geradas pela guerra entre Russia e Ucrania que tiveram um impacto
significativo no pregco do QAV, devido as sangdes europeias sobre os derivados russos. Nesse
contexto de alta demanda por diesel, que é obtido das fragcdes médias do petréleo assim como o
QAV, houve uma competi¢cdo acirrada entre esses produtos. Além disso, as consequéncias da
pandemia de covid-19 trouxeram volatilidade ao mercado de energia, visto que, inicialmente, a
crise sanitaria reduziu drasticamente a demanda por voos comerciais, resultando em uma queda
nos pregos do QAV.

Em 2023, os pregos do QAV cairam, gradativamente, até RS 3,33/litro em junho, refletindo uma
dinamica de mercado mais equilibrada, embora ainda se mantivessem acima dos niveis
observados antes da pandemia. No entanto, a medida que a economia global comegou a se

28 A ANP divulga semanalmente os pregcos médios dos combustiveis, incluindo o QAV, praticados por produtores e importadores. Com base nessas
informagdes, a CNT atualiza mensalmente o Painel CNT de Combustiveis, que retine dados sobre produgao, comércio, vendas e pregos, com o
objetivo de ampliar a transparéncia e facilitar o acesso dos transportadores a informagdes técnicas relevantes sobre esse insumo essencial. Os
painéis podem ser acessados em: cnt.org.br/painel-cnt-combustiveis.

A variagdo cambial pode ser visualizada na Figura All.3 do Anexo I, que apresenta a taxa de cdmbio comercial — compra (R$/USS) média entre
janeiro de 2013 e dezembro de 2024. Adotou-se neste estudo essa taxa por refletir o custo efetivo de aquisicdo de insumos importados, como o
QAV, cuja precificagdo estd atrelada ao mercado internacional. Essa escolha é especialmente relevante para o setor, dada sua exposicéo direta as
variagdes cambiais.
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recuperar, a demanda por combustivel aumentou rapidamente, enquanto a oferta ainda enfrentava
desafios, resultando em uma alta acentuada nos precos.

5.1. Pre¢o do QAV: Determinantes e Dindmica Temporal

Para analisar o impacto dos fatores determinantes do preco do querosene de aviacao
comercializado as empresas aéreas no Brasil, utilizou-se a técnica de séries temporais. Modelos
econométricos® de séries temporais sdo fundamentais para a andlise de dados organizados
cronologicamente, permitindo identificar padroes, compreender dinamicas passadas e realizar
previsdes. Entre os principais modelos aplicados a fendmenos econémicos, destacam-se os
modelos autorregressivos (AR) e de médias moéveis (MA), que utilizam, respectivamente, os
proprios valores e erros passados da série como base para a estimagao. A combinagao dessas
abordagens resulta nos modelos ARMA, apropriados para séries estacionarias, enquanto os
modelos ARIMA incorporam etapas de diferenciagao para lidar com a nao estacionariedade.

Séries temporais sao consideradas nao estacionarias quando suas propriedades estatisticas
fundamentais, como média, variancia e covariancia, variam ao longo do tempo, comprometendo a
validade de modelos econométricos que pressupdem estabilidade dessas caracteristicas. Para
contornar essa instabilidade, a diferenciagao é aplicada, consistindo no calculo da variagao entre
observagdes consecutivas da série, com o objetivo de eliminar tendéncias e estabilizar suas
propriedades, tornando a série estacionaria. Nesse contexto, a ordem de integragao de uma série
temporal indica o nimero de diferenciagdes necessarias para que ela atinja essa condigédo de
estacionariedade. Séries integradas de ordem zero, 1(0), sdo estaciondrias em nivel, enquanto
séries I(1) necessitam de uma diferenciagdo para se tornarem estaciondrias. O conhecimento
prévio das ordens de integracdo das séries é fundamental para a correta especificacao dos
modelos econométricos®'.

Em analises multivariadas de séries temporais, modelos de vetores autorregressivos (VAR) sédo
utilizados para capturar as interdependéncias simultaneas entre as variaveis. No entanto, quando
os efeitos das varidveis explicativas ocorrem com defasagens temporais distribuidas (efeitos ndo
contemporaneos) e o interesse recai tanto sobre os impactos de curto quanto de longo prazo, os
Modelos de Defasagens Distribuidas, especialmente o modelo Autorregressivo de Defasagens
Distribuidas (ARDL), mostram-se adequados. O modelo ARDL apresenta a vantagem de permitir a
estimacao conjunta de relagdes de curto e longo prazo, mesmo na presenca de séries com
diferentes ordens de integracao, desde que nenhuma seja integrada de ordem superior a um, ou
seja, 1(2) ou mais.

Nesse contexto, o objetivo desta secao € analisar quais sdao os determinantes do preco do QAV a
partir de variaveis macroeconémicas, variaveis de mercado e variaveis de custo, utilizando a
abordagem ARDL para captar as dinamicas defasadas e os vinculos de cointegragao entre as
variaveis. A cointegracao refere-se a uma relagao de equilibrio de longo prazo entre duas ou mais

30 Econometria é area que aplica métodos estatisticos e matematicos a teoria econémica para estimar empiricamente modelos econémicos,
realizando inferéncia quantitativa sobre fendémenos econémicos com base em dados observacionais e hipdteses especificas que possibilitam a
validagéo e a predigdo dos modelos (GUJARATI, 2011).

31 Para mais detalhes sobre estacionariedade e ordens de integragéo, consultar Morettin e Toloi (2006).
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(QAV) no Brasil

séries temporais que, apesar de serem individualmente ndo estaciondrias (ou seja, exibirem
tendéncias ou variagdes ao longo do tempo), apresentam um comportamento conjunto que
mantém uma certa estabilidade ao longo do tempo, indicando que as variaveis estao integradas
de forma que nao se afastam indefinidamente umas das outras.

5.1.1. Método de Anélise

0 modelo ARDL, escolhido para analisar a relacao das variaveis determinantes sobre o preco do
querosene de aviacao comercializado as empresas de aviacao regular no Brasil, consiste em um
método econométrico que tem como objetivo principal identificar se existe uma relagao de
cointegracdo entre as varidveis e, simultaneamente, estimar os efeitos imediatos (curto prazo) e
os efeitos de equilibrio (longo prazo) das variaveis explicativas sobre a variavel dependente (prego
do QAV no Brasil). Assim, a finalidade do modelo ARDL aplicado ao prego do QAV é identificar e
quantificar como variaveis como o prego internacional do petréleo, a taxa de cambio, o volume de
vendas do combustivel, a concentragao de mercado por parte das distribuidoras de combustiveis,
entre outros fatores, influencia o prego no curto e no longo prazo. Dessa forma, € possivel avaliar
tanto o efeito imediato (contemporaneo ou nos meses mais proximos) dessas variaveis quanto o
de longo prazo®2.

Nesta analise, a variavel dependente é o prego do combustivel no Brasil. As variaveis explicativas
pelo lado da oferta incluem o prego do petréleo bruto, a taxa de cambio real/ddlar e o indice de
concentracdo (HHI) das refinarias brasileiras de QAV?3. Pelo lado da demanda, as variaveis séo as
vendas do combustivel pelas distribuidoras e o nimero de decolagens, que funcionam como uma
proxy>? para a demanda de QAV. Além disso, foi incluida uma varidvel dummy?® que indica o
periodo que a politica do PPI ficou vigente (outubro de 2016 a abril de 2023). Essas variaveis foram
testadas em trés modelos distintos. Os modelos incorporam as defasagens dessas varidveis para
capturar os efeitos distribuidos no tempo, permitindo separar os impactos de curto prazo
(variagOes recentes) e longo prazo (tendéncias e equilibrio). A especificagdo tipica do modelo ARDL
para esse contexto é expressa ha equacgao abaixo:

%2 Essa tendéncia de estabilizagdo de longo prazo estd relacionada ao conceito de cointegragdo. Mesmo que as varidveis apresentem flutuagoes
no curto prazo, o modelo ARDL permite verificar se hd uma relagdo de equilibrio entre elas, indicando que desvios tempordrios tendem a ser
corrigidos ao longo do tempo, com a varidvel dependente retornando a uma trajetéria consistente com os fundamentos econémicos.

3 Adotou-se o HHI das refinarias de QAV como proxy para a concentragdo no segmento de distribuicdo devido a indisponibilidade de dados
detalhados sobre a participagéo das distribuidoras (a ANP ndo divulga, em suas bases de dados, a série mensal de distribuigdo de QAV, por empresa,
no periodo da analise). Essa escolha é justificada pela integragado vertical do setor e pela forte correlagdo entre a concentragdo no refino e o poder
de mercado ao longo da cadeia de suprimento de QAV, tornando o HHI das refinarias um indicador representativo da estrutura concorrencial do
mercado.

34 Em economia, uma variavel proxy é usada conceitualmente para representar algo ndo observavel ou dificil de medir diretamente (WOOLDRIDGE,
2019).

35 Varidvel dummy (ou ficticia) é uma varidvel bindria que assume o valor 1 quando uma condigdo especifica é satisfeita e 0 caso contrério,
permitindo representar categorias qualitativas em modelos econométricos (GUJARATI; PORTER, 2011).
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p qz qs
logpQAV = fio+ it + ) filog(pQAV,_) + ) filog(ppetrol,) + ) f;log(cambio,_)
i=1 i=0 i=0

q4 qs de
+ Z Bilog(vendasQAV;_;) + z B;log(decolagens;_;) + Z Bilog(HHI,_;)
i=0 i=0 i=0

q7

+ BiPPI_2016,_; + &
i=0

em que: pQAV, representa o preco do QAV no Brasil estabelecido por produtores e importadores
no periodo % em RS/litro; ppetrol, é o prego do petréleo bruto, em RS/barril de 159 litros®6; cambio,
€ ataxa de cambio - comprareal/ddlar; vendasQAV, sdo as vendas das distribuidoras as empresas
aéreas no periodo t, utilizadas como uma proxy para a demanda do combustivel; decolagens;
corresponde ao total de decolagens em voos domésticos e internacionais do Brasil no periodo ¢t;
HHI, é o indice de concentragao HHI das refinarias brasileiras de QAV no periodo t e PPI_2016, é
uma variavel dummyque indica o periodo que o PPI ficou vigente (outubro de 2016 a abril de 2023).

As séries foram transformadas em logaritmo, o que permite interpretar os coeficientes estimados
nos modelos econométricos como elasticidades, o que facilita a andlise econbémica dos
resultados. A elasticidade mede a variagao percentual de uma variavel em resposta a variagao
percentual de outra (WOOLDRIDGE, 2013). Além disso, a aplicacdo do logaritmo contribui para
estabilizar a variancia das séries temporais, atenuando problemas de heterocedasticidade®’ e
tornando a distribuicdo das varidveis mais proxima da normal®, o que é desejavel para a validade
das inferéncias estatisticas. Essa transformagao também ajuda a linearizar relagées nao lineares
entre as varidveis e a reduzir o impacto de valores extremos (outliers), tornando os resultados mais
robustos.

Otermo B, representa o intercepto da equagao, ou seja, o nivel base do pre¢go do QAV em logaritmo
quando todas as variaveis explicativas sao iguais a zero. O termo p;t corresponde a uma
tendéncia linear deterministica, captando variagdes sistematicas no pregco do QAV ao longo do
tempo nao explicadas pelas demais varidveis. Essa tendéncia reflete fatores subjacentes e
persistentes, como avangos tecnoldgicos, mudancgas institucionais, politicas regulatérias ou
outras influéncias estruturais, que afetam o preco de forma gradual e constante, mas que ndo sao
diretamente explicados pelas demais variaveis incluidas na equacgao.

0 somatoério Y.F_, B; log(pQAV,_;) inclui os valores passados do préprio preco do QAV. Isso permite
capturar a chamada inércia ou persisténcia do prego, ou seja, a tendéncia de ele ser influenciado
por seu préprio comportamento recente. A soma ?io B; log(ppetrol,_;) representa o efeito com
atraso do preco do petréleo bruto sobre o preco do QAV. Como o petréleo € o principal insumo na

36 O barril de petréleo cru estadunidense equivale a 158,987 litros.

37 A heterocedasticidade ocorre quando a varidncia dos erros de um modelo econométrico varia entre as observagdes. Essa caracteristica pode
afetar a eficiéncia dos estimadores e comprometer a validade dos testes estatisticos aplicados, como os festes te F. A transformacgao logaritmica
costuma reduzir essa variabilidade (GUJARATI; PORTER, 2011).

38 A aproximagéo da distribuigdo das varidveis a normalidade é uma suposigdo comum em muitos testes estatisticos. O logaritmo ajuda nesse
sentido ao suavizar a assimetria e reduzir a influéncia de observagées extremas (GUJARATI; PORTER, 2011).
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producao do QAYV, variagdes no seu preco internacional levam algum tempo até impactar o
mercado interno (e esse atraso é captado pelas defasagens).

A parte da equagdo Y2, B; log(cambio,_;) mede os efeitos defasados da variagdo na taxa de
cambio. Como parte do petréleo e do QAV utilizados no Brasil € importada, o valor do délarimpacta
diretamente os custos de aquisicao. Alteragdes no cambio, portanto, influenciam o preco final do
combustivel com algum intervalo de tempo. Quando a taxa de cdmbio RS/USS se eleva, ou seja,
quando o real se desvaloriza frente ao dolar, os insumos importados, como o petroleo bruto e o
proprio QAV, passam a custar mais em moeda nacional. Isso ocorre porque a mesma quantidade
de ddlares exige um volume maior de reais para ser convertida. Esse aumento nos custos de
aquisicdo tende a ser repassado (ainda que parcialmente), aos pregos praticados no mercado
interno. Assim, flutuagées cambiais costumam se refletir no pregco do QAV com certa defasagem,
a medida que os contratos de importacao e a dinamica de repasse de custos se ajustam ao novo
patamar cambial.

0 termo Y™, B;log(vendasQAV,_;) considera o impacto das vendas passadas de QAV pelas
distribuidoras sobre o seu prego. As vendas sao utilizadas como uma proxy da demanda: quando
a demanda aumenta, o preco pode subir, mas esse efeito também pode ocorrer com atraso. Além
disso, Y.75, B;log(decolagens,_;) incorpora o efeito defasado do nimero de decolagens no Brasil,
tanto domésticas quanto internacionais, no periodo t. Como o transporte aéreo regular de
passageiros é o principal consumidor de QAV, variagées na atividade aérea refletem-se na
demanda por combustivel, influenciando seu pre¢o com algum atraso temporal. J& o termo

1., Bilog(HHI,_;) representa o impacto defasado do HHI das refinarias brasileiras de QAV, no
periodo t. Um aumento na concentragdao do mercado pode indicar menor concorréncia, 0 que
tende a pressionar os pregos para cima ao longo do tempo. Por sua vez, Z?;O BiPPI_2016;_;
representa o impacto defasado da dummy que indica o periodo em que o PPI esteve em vigéncia.
A inclusdo desta variavel permite capturar possiveis efeitos estruturais sobre a formacao de
precos decorrentes da adogao da politica do PPI, considerando que sua implementacao pode ter
influenciado diretamente os niveis e a dinamica dos pregcos domésticos ao longo do tempo. Por
meio dessa politica, a Petrobras precificava o combustivel como se ele estivesse sendo importado,
0 que tornava seu prego doméstico altamente sensivel e volatil as flutuagdes do mercado global,
resultando, frequentemente, em pregos mais altos.

Por fim, €, representa o termo de erro, ou seja, fatores ndo observados que também influenciam o
preco, mas que nao foram incluidos nas variaveis explicativas.

Os limites inferiores dos somatoérios indicam quais periodos estao sendo considerados em cada
variavel explicativa. No caso de 3¥_, 87% log(pQAV,_,), o indice inicia em i = 1 porque o valor
atual de log(pQAV;_;) ja aparece como variavel dependente na equacao, e incluir i = 0 causaria
duplicidade. Ja nos somatérios Zfio comj=2,3,4,56e7,0indice comegaem i =0 para que o
modelo considere ndo apenas os efeitos defasados (valores passados), mas também o efeito
contemporaneo, ou seja, o impacto da variavel explicativa no préprio periodo t, o que é
especialmente relevante em variaveis como o prego do petréleo, a taxa de cambio, as vendas de
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QAV, as decolagens no Brasil e a concentracdao de mercado que podem influenciar imediatamente
o preco do QAV.

Nesse contexto, 0S coeficientes Bo, B e oS conjuntos
By s BYBY - B3 Bos o Bogh (Bos s Bya} (Bos s Bash (Bos -+ Bas} e {Bos--,Bqz}  indicam  os

coeficientes a serem estimados.

Cada variavel explicativa influencia o preco do combustivel de aviagdo de forma distinta, tanto no
curto quanto no longo prazo. O prego internacional do petréleo exerce influéncia sobre o valor do
QAV, dado que este é um derivado direto do petrdleo. Assim, elevag¢des nos pregos do barril tendem
a impactar o custo de producao do QAV, refletindo nos valores praticados pelas refinarias e,
posteriormente, nos pregos cobrados das distribuidoras e consumidores finais.

Para estimar o modelo, foram coletados dados mensais de janeiro de 2013 a dezembro de 2024
das seis variaveis: preco do QAV, preco do petréleo, taxa de cambio (real/ddlar), venda de QAV,
numero de decolagens e concentracgao de refinarias, além da criagdo da dummy de PPI. Todas as
varidveis foram transformadas em logaritmo (com excec¢ao da dummy) para que os coeficientes
pudessem ser interpretados como elasticidades. As variaveis sao definidas e descritas no Quadro
1, a sequir.

Quadro 1 — Defini¢ao, descri¢éo e fonte dos dados das varidveis utilizadas neste estudo

Variavel Descri¢do Periodo Fonte Coeficiente
Agéncia Nacional do PQAV .
PQAV, Prego do litro de QAV, no més ¢ Jan./13 a Dez./24 Petréleo, Gas Natural e EL !
Biocombustiveis (ANP) =L..p
Prego do barril de petréleo brent, U.S. Energy Information prretrol
ppetrol, no més ¢ Jan/13aDez/24 | pyministration (EIA) =0,..0,
A b Taxa de cambio - livre — délar Banco Central do Brasil cambio
b . N . . ‘ ’
Camato, americano (compra), no més ¢ Jan/13 aDez./24 (BCB) =0,..,93
Agéncia Nacional do vendasQAV .
3
vendasQAV, Ve(jr;g;l’isbﬂiedr;lragengﬂr‘;/é[)seias Jan./13 a Dez./24 Petrdleo, Gas Natural e ﬁl 't
' : Biocombustiveis (ANP) =0,... 44
” " ~ . f decolagens .
decolagens, Numero de decc‘)lagensﬂreglstradas Jan/13 a Dez./24 Agenga . Namonal de B; N
no Brasil, només ¢ Aviag&o Civil (Anac) =0,..,qs
indice Herfindahl-Hirschman Agéncia Nacional do HHIRef .
HHIRef, (concentragédo das refinarias), no Jan./13 a Dez./24 Petréleo, Gas Natural e EL !
més . Biocombustiveis (ANP) =0,..,q6
Dummy que assume valor igual a 1 pPPL2016
PPI 2016, durante a vigéncia do PPl e 0 nos Jan./13 a Dez./24 - L 0 ’
outros meses — el

Fonte: Elaboragdo CNT.

5.1.2. Estatisticas descritivas

As variaveis descritas na Tabela 3 estao apresentadas como foram originalmente coletadas nas
respectivas fontes de dados, sem qualquer alteragao ou transformacao. A seguir, é descrita a
média, valores minimos e maximos, mediana, desvio-padrao, assimetria, curtose, nimero de
observacgoes e periodo.
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Tabela 3 — Estatisticas descritivas

. - L. .. . io- . . Ned .
Variavel Média Minimo Maximo Mediana DeSYIO Assimetria%® Curtose#! ¢ Periodo
padrao®® abs.
pQAV Jan/13 a
2,03 1,15 1,12 0,15 144

(R$/litro) 2,54 1.28 583 ’ ! ’ Dez/24
ppetrol 72,45 18,38 122,71 71,72 2314 0,20 0,78 124 | 2132
(USS/barril) ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ Dez/24
cambio Jan/13 a
(USS/RS) 4,03 1,97 6,19 3,92 1,16 -0,10 -1,26 144 Dez/24
vendaQAV Jan/13 a
(m* QAV) 535.078 84.572 670.243 567.890 116.181 -1,94 3,71 144 Dez/24
Jan/13 a

decolagens 66.410 5.143 86.570 69.012 15.764,4 -1,87 3,88 144 Dez/24
HHIRef Jan/13 a
(m* QAV) 2.135 1.665 3.314 2.077 2751 -1,66 3,56 144 Dez/24
Jan/13 a

PPI 2016 0,5486 0 1 1 0,4993 -0,1933 -1,9762 144 Dez/24

Fonte: Elaboragdo CNT.

A variavel pQAV apresenta média de RS 2,54/litro e desvio-padrdo de RS 1,15, indicando variagdes
significativas e uma distribuicao assimétrica para a direita, com assimetria de 1,12. O precgo do
petroleo (ppetrol), com média de USS 72,45 e desvio-padrdo de USS 23,14, apresenta uma
distribuicdo quase simétrica. Ja a taxa de cambio (RS/USS) apresenta média de RS 4,03 e desvio-
padrdo de RS 1,16, indicando volatilidade. Sua distribuicdo é quase simétrica, com uma leve
inclinagao para valores mais baixos. Por fim, as vendas de QAV tém média de 535.078 m?3, desvio-
padrdo de 116.181 m? e assimetria de -1,94, forte indicativo de que a distribuicdo das vendas de
QAV é altamente assimétrica para a esquerda. A variavel decolagens possui média de 66.410 e
desvio-padrao de 15.764,4, enquanto a variavel HHIRef apresenta média de 2.135 e desvio-padrao
de 275,1.

5.1.3. Estimativa

Esta secdo apresenta os resultados dos testes realizados para validagcdo do método ARDL.
Posteriormente, sdo expostos os resultados dos modelos do pregco de QAV.

O primeiro passo foi realizar o teste de estacionariedade para todas as varidveis (dependente e
explicativas) em logaritmo, de forma a garantir que nenhuma variavel fosse integrada de ordem 2 -
1(2). Para isso, foi utilizado o teste ADF (Augmented Dickey-Fuller). Ele é usado para determinar se
uma série temporal é estacionaria. A hipotese nula do teste é de que a série temporal possui uma
raiz unitaria (ou seja, ndo é estacionaria), implicando que choques na série tém efeitos
permanentes.

Com base no teste aplicado, para todas as varidveis, nao foi possivel rejeitar a hipétese nula. Isso

39 0 desvio-padrdo mede a variabilidade dos dados em relagdo a média; quanto menor, mais consistentes (GUJARATI, 2011).

40 A assimetria indica o grau de simetria de uma distribuigdo e, idealmente, deve estar préxima de zero em distribuigdes simétricas (WOOLDRIDGE,
2019). Quando a assimetria é positiva, a distribuigdo é assimétrica a direita, o que significa que ha uma cauda mais alongada nesse sentido. Isso
sugere a presenga de valores extremos elevados, que tendem a deslocar a média para valores maiores do que a mediana.

41 A curtose mede como os dados se distribuem em torno da média. Uma curtose negativa indica distribuicdo mais baixa e espalhada
(WOOLDRIDGE, 2019).
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significa que em todas as varidveis ha evidéncia de raiz unitdria e, portanto, de que ndo sao
estacionarias em nivel. Todas sao integradas de ordem 1, ou seja, se tornam estacionarias apos a
primeira diferenciacao.

A partir dos testes, valida-se que o modelo ARDL é um método apropriado para a analise e, além
disso, sera essencial para a realizagdo da proxima etapa de bounds test”. O teste central é
essencial para verificar se ha uma relagao de equilibrio de longo prazo entre as variaveis. Ele testa
a hipétese nula de nao cointegracao, ou seja, de que nao existe relagcao de longo prazo entre as
variaveis.

Com base na estatistica F e no p-valor do teste F de integracao, ha fortes evidéncias para rejeitar
a hipétese nula de ndo cointegracao ao nivel de significancia de 5,0%. O teste t também indicou a
existéncia de uma relagao de longo prazo entre as variaveis. Ambos os p-valores sdo menores que
0,05, fornecendo forte evidéncia estatistica de que as variaveis estao cointegradas. Isso significa
que, embora elas possam flutuar no curto prazo, elas tendem a se mover juntas em dire¢do a um
equilibrio de longo prazo. Posteriormente, foi estimado o Modelo de Corregao de Erro (ECM), que
permite distinguir os efeitos de curto prazo dos efeitos de longo prazo. A Tabela 4 exibe as
estimativas dos modelos para resultados de curto prazo do pre¢o do QAV.

0 Modelo | foi estimado com dados mensais de janeiro de 2013 a dezembro de 2024, totalizando
144 observacdes, e apresentou um R? ajustado de 0,73, indicando que aproximadamente 73,3%
da variagdo no pregco do QAV é explicada pelas variaveis incluidas no modelo. A variavel
dependente defasada L(IprecoQAV, 1) representa o Termo de Correcdo de Erros (TEC)* e seu
coeficiente é altamente significativo, indicando que existe uma relag@o de longo prazo entre as
variaveis.

Os resultados do Modelo | indicam que, no curto prazo, o prego do QAV é influenciado
principalmente pelas variagdes nos precgos internacionais do petroleo e pela taxa de cambio com
defasagem. Um aumento de 1,0% no prec¢o do petréleo no periodo atual esta associado a um
aumento de 0,08% no preco do QAV, com significancia estatistica (t = 2,44). Esse efeito se
intensifica com a defasagem de um periodo, resultando em um impacto de 0,35% (t = 7,39), o
que evidencia uma forte transmissao intertemporal de precos. A defasagem de dois periodos
também aponta um impacto positivo de 0,11%, com significancia (t = 2,12).

Em relacdo a taxa de cambio, os impactos contemporaneos (0,05%) e defasado em um periodo
(0,12%) ndo sao estatisticamente significativos (t = 0,73 e t = 1,40, respectivamente). No
entanto, a defasagem de dois periodos mostra um efeito significativo: um aumento de 1,0% na

42 Desenvolvido por Pesaran, Shin e Smith (2001) no artigo ‘Bounds testing approaches to the analysis of level relationships’, o procedimento de
bounds testing proposto no contexto do ARDL permite testar a existéncia de uma relagdo de equilibrio (cointegragéo) entre as varidveis com base
em estatisticas F e t aplicadas aos niveis defasados no mecanismo de corregdo de erro. As distribuicdes assintéticas dessas estatisticas séo nao
padronizadas sob a hipétese nula de inexisténcia de relagé@o de longo prazo, independentemente das ordens de integragcdo das varidveis. Para
contornar isso, os autores fornecem dois conjuntos de valores criticos: um para o caso em que todas as varidveis s&o 1(0) e outro para o caso em
que todas sé&o I(1), o que cria um limite (bounds) que cobre todos os cendrios possiveis de integragdo das varidveis. Assim, o teste fornece uma
forma robusta de inferéncia mesmo sob incerteza sobre a estacionariedade das séries.

43 0 TEC mede a velocidade com que a varidvel dependente retorna ao seu equilibrio de longo prazo apés um choque ou desvio no curto prazo. Um
coeficiente do TEC negativo e significativo indica que existe um mecanismo de ajuste que puxa a varidvel de volta ao seu padrao de longo prazo,
confirmando a existéncia de cointegragao entre as varidveis.
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taxa de cambio estd associado a um acréscimo de 0,29% no prego do QAV (t = 3,52), indicando
que os efeitos da depreciagcdo cambial tendem a se materializar com algum atraso*.

No caso da demanda, um aumento de 1,0% nas vendas de QAV esta associado a uma reducao de
0,03% no preco do combustivel, embora esse efeito nao seja estatisticamente significativo
(t = 1,44). O sinal negativo, ainda que contraintuitivo em mercados concorrenciais, pode ser
interpretado em conformidade com a estrutura oligopolizada do setor. Em mercados com poucos
fornecedores e elevado poder de mercado, os precos nao respondem automaticamente a
variacdes de demanda, como ocorreria sob concorréncia perfeita. Pelo contrario, empresas com
capacidade ociosa e controle sobre a producao podem elevar a oferta em resposta a aumentos de
demanda, evitando pressdes de alta nos precos para manter estabilidade no mercado ou preservar
participacao de mercado.

Tabela 4 - Estimativa dos modelos (efeitos de curto prazo)

Modelo | Modelo Il Modelo lll
Variavel Coeflc!ente Estatistica t* Coeflc!ente Estatistica t Coeflc!ente Estatistica t
associado associado associado
Intercepto -1,134415 -3,888 -1,077533 -4,276 0,064934 0,204
L(lprecoQAV, 1)) -0,16078 -4,062 -0,163019 -4,094 -0,267080 -7,155
d(L(lpregoQAV,1)) -0,004866 -0,065 -0,028644 -0,383 0,085631 1,650
d(Ippetrol) 0,086902 2,444 0,078283 2,089 0,056955 1,743
d(L(Ippetrol, 1)) 0,351756 7,398 0,362727 7,487 0,274523 6,809
d(L(Ippetrol, 2)) 0,102419 1,988 0,115789 2,212 - -
d(lcambio) 0,059020 0,739 0,066685 0,830 0,011561 0,144
d(L(lcambio, 1)) 0,121894 1,406 0,123706 1,420 - -
d(L(lcambio, 2)) 0,292376 3,527 0,288876 3,439 - -
d(lvendasQAV) -0,034727 -1,447 - - - -
d(PPI_2016) 0,073361 2,629 0,074584 2,657 0,061733 2,135
d(L(PPIyy6, 1)) 0,047201 1,629 0,048177 1,654 0,043714 1,496
d(ldecolagens) - - -0,017863 -0,964 - -
d(L(ldecolagens, 1)) -0,013981 -0,708 - -
d(IHHIRef) - - - - -0,057806 -1,593
d(L(IHHIRef,1)) - - - - 0,069633 1,933
Periodo Jan./2013 — Dez./2024 Jan./2013 — Dez./2024 Jan./2013 — Dez./2024
N° de observacgdes 144 144 144
R2 ajustado 0,7338 0,7313 0,7231

Fonte: Elaboragdo CNT.

No caso da demanda, um aumento de 1,0% nas vendas de QAV esta associado a uma leve reducao
de 0,03% no prego do combustivel, embora esse efeito ndo seja estatisticamente significativo (t =
1,44). O sinal negativo, ainda que contraintuitivo em mercados concorrenciais, pode ser
interpretado a luz da estrutura oligopolizada do setor. Em setores econémicos com poucos
fornecedores e elevado poder de mercado, os pregos nao respondem automaticamente a

4 A defasagem observada no impacto da taxa de cambio sobre o pregco do QAV pode estar relacionada a praticas do mercado brasileiro, como o
uso de estoques pelas distribuidoras, contratos de fornecimento com ajustes periédicos e a referéncia aos pregos internacionais cotados em dolar.
Esses fatores podem retardar o repasse das variagdes cambiais, fazendo com que os efeitos se manifestem com maior intensidade apds cerca de
dois meses.
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variagdes de demanda, como ocorreria sob concorréncia perfeita. Pelo contrario, empresas com
capacidade ociosa e controle sobre a producao podem elevar a oferta em resposta a aumentos de
demanda, evitando pressbes de alta nos pregcos para manter estabilidade no segmento ou
preservar participacao de mercado. Além disso, contratos de longo prazo, estoques estratégicos
e politicas comerciais especificas podem suavizar a relagao direta entre demanda e prego no curto
prazo, gerando resultados como esse.

Em relacao a dummy referente a politica do PP, o resultado indicou que, no més em que a politica
foi introduzida (outubro de 2016), houve um aumento imediato de 7,34% nos pregos do QAV. Isso
implica um ajuste direto, quase instantaneo, em resposta a implementacao da politica. O impacto
defasado da variavel ndo foi significativo.

Os resultados do Modelo Il apresentam um ajuste ligeiramente inferior ao Modelo I, com um R?
ajustado de 0,73, indicando que cerca de 73,1% da variagao no pregco do QAV é explicada pelas
variaveis incluidas no modelo. A variavel dependente defasada L(lprecoQAV,1) também indica
uma relagao de longo prazo entre as variaveis.

No curto prazo, o prec¢o do petréleo continua sendo o principal determinante do prego do QAV. Um
aumento de 1,0% no prego do petroleo no periodo atual esta associado a um aumento de 0,07%
no preco do QAV (estatistica t = 2,08), confirmando um efeito estatisticamente significativo. A
defasagem de um periodo reforca esse impacto, elevando o coeficiente para 0,36% (t = 7,48),
denotando uma forte persisténcia da influéncia do petroleo sobre o QAV. A defasagem de dois
periodos indica um impacto adicional de 0,11%, com significancia marginal (t = 2,12).

Quanto a taxa de cambio, os coeficientes para o impacto contemporaneo (0,06%) e a defasagem
de um periodo (0,12%) ndo sdo estatisticamente significativos (¢t < 1,42). Entretanto, a
defasagem de dois periodos mostra um efeito relevante e significativo: um aumento de 1,0% na
taxa de cambio estd associado a um aumento de 0,28% no prego do QAV (t = 3,43), indicando
um repasse cambial com atraso.

A variavel referente ao nimero de decolagens apresenta coeficiente negativo de —0,017 (¢t =
—0,96), porém nao é estatisticamente significativa. Novamente, o resultado indica que a demanda
nao exerce influéncia significativa sobre o preco do QAV, devido a sua estrutura de mercado
oligopolizada.

0 Modelo Il indicou que cerca de 72,3% da variagao no prego do QAV é explicada pelas variaveis
incluidas no modelo. Além disso, a partir do TEC é possivel identificar uma relagao de longo prazo
entre as variaveis analisadas.

No curto prazo, o prego do petréleo continua sendo o principal determinante do prego do QAV. Um
aumento de 1,0% no prego do petrdleo no periodo atual estd associado a um aumento de
aproximadamente 0,05% no preco do QAV (estatistica t = 1,74). A defasagem de um periodo do
preco do petroleo exerce impacto mais forte e estatisticamente significativo, com coeficiente de
0,27% (t = 6,80), evidenciando uma transmissao robusta e persistente dos precos do petréleo
para o QAV.
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As defasagens do proprio prego do QAV mostram que a variagdo do periodo anterior tem
coeficiente positivo de 0,08%, com significancia marginal (t = 1,65), indicando alguma
persisténcia no pre¢co do QAV ao longo do tempo. Nao foram incluidas defasagens adicionais do
preco do QAV, por nao apresentarem significancia. Em relagcao a taxa de cambio, os coeficientes
para os impactos contemporaneo e defasados nao foram incluidos no modelo final, indicando que
a variacao cambial nao apresenta efeito estatisticamente significativo sobre o preco do QAV neste
modelo.

Quanto a concentracao de mercado das refinarias, medida pelo HHI, os resultados indicam que o
aumento da concentragao repercute em alta no pregco do QAV com defasagem de um periodo. O
coeficiente positivo (0,069, t = 1,93) sugere que elevagdes na concentragdo do mercado de refino
tendem a pressionar os precos para cima apos cerca de um meés, refletindo maior poder de
mercado das refinarias para repassar custos e influenciar a formagao dos precos no setor.

A Tabela 5 apresenta os resultados dos modelos econométricos com foco nos efeitos de longo
prazo sobre o pregco do QAV. As estimativas consideram os mesmos conjuntos de variaveis ja
utilizados na andlise de curto prazo, contemplando tanto fatores de oferta (custos), como o prego
do petréleo e a taxa de cambio, quanto fatores de demanda, como o volume de vendas de QAV e
o numero de decolagens, além do indice de concentragdo do mercado de QAV. O objetivo é
identificar quais variaveis exercem influéncia persistente na formagao de pregcos do combustivel
ao longo do tempo.

Tabela 5 — Estimativa dos modelos (efeitos de longo prazo)

Modelo | Modelo I Modelo lll
Varidvel Coeflc!ente Estatistica t* Coeflc!ente Estatistica t Coeflc!ente Estatistica t
associado associado associado

Intercepto -7,05568276 -6,4878916 -6,60986961 -8,209192 0,2431259 0,2038962
Ippetrol 1,01574223 13,042936 1,00215348 13,105847 0,9517334 22,3807546
lcambio 1,15038758 14,3309088 1,15898525 14,398876 1,1654733 23,8197697
PPI 2016 0,04529433 0,9233087 0,05095427 1,038558 -0,0186540 -0,6417626
lvendasQAV 0,15565612 1,9043638 - - - -
ldecolagens - - 0,14880726 2,143182 - -
IHHIRef - - - - -0,6480828 -4,2981144
Periodo Jan/2013 - Dez/2024 Jan/2013 - Dez/2024 Jan/2013 - Dez/2024
N° de observagdes 144 144 144

Fonte: Elaboragdo CNT.

No longo prazo, a partir do Modelo |, observa-se que um aumento de 1,0% no prego do petroleo
esta associado a um aumento de, aproximadamente, 1,01% no prego do QAV, mantendo as outras
variaveis constantes, conforme indicado na Tabela 5. Para a taxa de cambio, no longo prazo, um
aumento de 1,0% (ou seja, o real se desvalorizando, pois o valor do cambio aumenta) esta
associado a um aumento de, aproximadamente, 1,1% no prego do combustivel, mantendo as
outras variaveis constantes. O sinal positivo é esperado, pois a moeda brasileira desvalorizada
torna a importagdo de petréleo (matéria-prima) mais cara, impactando o preco final. Os dois
resultados sao estatisticamente significativos. Por fim, 0 aumento de 1,0% nas vendas de QAV esta
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associado a um aumento de aproximadamente 0,1% em seu preco, com significancia marginal
(t = 1,90). O sinal positivo é o esperado, j4 que uma maior demanda induz a maiores niveis de
precos. A dummy de PPl nao teve efeito significativo no longo prazo.

0 Modelo Il indica que um aumento de 1,0% no preco do petroleo também esta associado a um
aumento de 1,0% no prego do QAV, mantendo as outras variaveis constantes. Em relagdo a taxa
de cambio, um aumento de 1,0% esta associado a um aumento de, aproximadamente, 1,1% no
preco do combustivel. J& um aumento de 1,0% no niumero de decolagens esta associado a um
aumento de 0,1% no preco do QAV. Os trés coeficientes sao altamente significativos. A dummy de
PPI também nao apresentou aumento significativo no longo prazo.

Por fim, o modelo Il traz resultados similares aos dois primeiros, com relagao as variaveis de preco
do petréleo e taxa de cambio. Um aumento de 1,0% dessas variaveis esta associado a um aumento
no prego do QAV de 0,9% e 1,1%, respectivamente. A concentragdo de mercado das refinarias,
medida pelo HHI, indica que um aumento de 1,0% da concentragao resulta em uma diminui¢ao de
0,6% do prego do QAV. Esse resultado é um indicativo de que grandes refinarias podem estar se
beneficiando de economias de escala, levando a custos de produgcdao mais baixos e,
eventualmente, a pregos menores. Os trés coeficientes sdao altamente significativos, conforme a
Tabela 5 expde. Novamente, a durmmy nao possui efeito significativo no longo prazo.

A analise econométrica realizada confirma que o principal fator que determina o pre¢o do QAV no
Brasil é o pregco do petroleo, que representa o principal componente de custo. As variaveis
relacionadas a demanda, como volume de vendas e numero de decolagens, ndo apresentam
impacto significativo no prego, o que reflete a forte concentragdo do mercado de refino e
distribuicdo. Nesse contexto oligopolizado, sdo os ofertantes — e ndo os consumidores — que
detém o poder de definir os pregos. Diante desse cendrio, as politicas publicas devem focar em
garantir transparéncia e competitividade no setor por meio de fiscalizagao rigorosa para evitar
praticas oportunistas das refinarias e distribuidoras e incentivar rotas especificas com beneficios
tributarios para promover o desenvolvimento regional. Por sua vez, as companhias aéreas, com
limitado poder de negociagcado sobre o preco do principal insumo, devem priorizar estratégias
internas de gestao de custos, como otimizagao de rotas e aumento da eficiéncia operacional, para
mitigar o impacto dos precgos elevados do QAV. Esse conjunto de medidas pode contribuir para
um equilibrio mais justo entre oferta e demanda, protegendo o mercado e promovendo mais
eficiéncia econdmica no transporte aéreo.

6. Impactos da Reforma Tributaria

A Lei Complementar n® 214/2025 instituiu o Imposto sobre Bens e Servigos (IBS), de competéncia
compartilhada entre estados, municipios e Distrito Federal, e a Contribuicao Social sobre Bens e
Servigos (CBS), de competéncia da Unido. Ambos incidem sobre operagdes onerosas com bens
ou com servigos. A Lei Complementar também instituiu o Imposto Seletivo (IS), que incide sobre a
producao, extragao, comercializacao ou importacao de bens e servigos prejudiciais a saude ou ao
meio ambiente, além de criar o Comité Gestor do IBS e alterar a legislacao tributaria.
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A nova legislacao estabelece um regime especifico de tributagdo para combustiveis, incluindo o
QAV, no ambito do IBS e da CBS. Ambos os tributos incidirdo de forma monofasica, ou seja, serao
cobrados uma unica vez ao longo da cadeia de comercializacao, inclusive nas operagdes de
importacao. Essa sistematica busca simplificar a arrecadacao e evitar a cumulatividade na
tributacao dos combustiveis.

A base de calculo sera a quantidade comercializada de QAV, expressa em sua unidade de medida
padrdo. A aliquota especifica, distinta para a CBS e para o IBS, sera determinada anualmente e
aplicada uniformemente em todo o territério nacional. Para a CBS, esta previsto que, em 2027, a
aliquota respeitara o teto da carga tributaria vigente entre julho de 2025 e junho de 2026, corrigida
pela inflacdo. Ja o IBS sera implementado de forma gradual, iniciando-se, em 2029, com 10,0% da
carga tributaria estadual e municipal anterior, até alcancar 100,0%, em 2033. A metodologia para
o calculo desses tetos e ajustes sera definida por ato conjunto entre o Comité Gestor do IBS e o
Ministério da Fazenda.

No ambito do Imposto Seletivo, a tributagdo sobre combustiveis fosseis como o0 QAV sera aplicada
com aliquotas maiores, visando desestimular seu uso devido aos impactos ambientais; entretanto,
a legislagao prevé a possibilidade de diferenciacao tributaria para combustiveis alternativos, como
o SAF, cuja aplicagao de aliquota reduzida dependera de regulamentagao complementar baseada
em critérios técnicos objetivos, como equivaléncia energética, custo comparativo e reducao das
emissbes de GEE. Assim, embora o QAV nao tenha beneficios fiscais por ser fossil, a lei abre
espago para que o SAF tenha tributagao inferior, estimulando gradualmente o uso de combustiveis
menos poluentes na aviagao comercial, ainda que a regulamentacao especifica esteja sujeita a
definicdes futuras.

7. Combustiveis Alternativos (SAF)

As mudangas climaticas demandam agdes de mitigacdo de emissdes de GEE. O desafio é ainda
maior para setores de dificil descarbonizagdo, como a aviagdo, que representou 2,5% das
emissoes globais em 20234° e 1,1% das emissdes no Brasil*. Ainda, estima-se que a demanda de
QAV continuara em ascensao e, consequentemente, as emissdes de GEE, mesmo com as
melhorias na eficiéncia das aeronaves e ganhos sistémicos. Neste sentido, o SAF#/ constitui uma
das principais medidas para mitigar as emissdes do setor.

O Brasil, com sua experiéncia na producao de biocombustiveis e disponibilidade de matérias-
primas renovaveis, pode assumir um papel de lideranca no mercado de combustiveis renovaveis
e acelerar a transicao para uma economia mais sustentavel. Os SAF sdo oriundos de recursos
renovaveis, tais como 6leos vegetais, gordura animal, biomassa lignocelulésica, agucares e amido

45 jata.org/en/programs/sustainability/non-co2-emissions-contrails

46 Boletim Ambiental da CNT, junho de 2025.

470 estudo Combustivel Sustentavel de Aviagdo — Uma das solugGes para a transigcao energética do setor aéreo, divulgado pela CNT em junho
de 2025, destaca o papel estratégico dos combustiveis sustentaveis na redugédo das emissdes de gases de efeito estufa no transporte aéreo. O
documento analisa as oportunidades e desafios para a adogéo do SAF no Brasil, considerando aspectos regulatérios, tecnolégicos, logisticos e de
mercado.
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e gases residuais*. Ao contrdrio do QAV fossil tradicional, ele é capaz de reduzir as emissdes de
GEE em até 80,0% durante seu ciclo de vida. A implementacao em larga escala do SAF é vista
como um caminho viavel para reduzir as emissdes de GEE no setor aéreo, sem que seja necessario
alterar toda a frota de aeronaves atuais. Isso facilita a adesao gradual, uma vez que o SAF é
geralmente compativel com os motores das aeronaves existentes.

Apesar dos beneficios ambientais, a adocao em larga escala do SAF implica custos significativos
para as companhias aéreas*°. Sua producdo ainda é mais cara e menos eficiente em comparacgao
ao querosene convencional, além de sua disponibilidade global ser restrita, elevando os custos
para as empresas do setor. Diante da crescente pressao de governos e entidades internacionais
para a reducao de emissoes, as companhias podem ser obrigadas a assumir parte desses gastos,
o que pode refletir no valor das passagens. Outro desafio é a necessidade de investimentos em
infraestrutura para armazenamento e distribuicdo do SAF nos aeroportos, o que também
representa um 6nus financeiro consideravel.

Em 2016, a Organizagdo da Aviacao Civil Internacional (OACI) estabeleceu o CORSIA, iniciativa
global para monitorar e reduzir as emissdes do setor aéreo. O Brasil, desde 2019, aderiu ao
programa, comprometendo-se a acompanhar as emissdes de suas empresas aéreas. A partir
dessa adesao, foram realizados estudos sobre a viabilidade do SAF na aviagao nacional, embora
a maior parte dessas pesquisas tenha sido conduzida por 6rgaos publicos, com poucos avangos
praticos além do ambito regulatério. Em 2021, o SAF foi incluido oficialmente entre os
combustiveis de aviagao autorizados no pais, e, no ano seguinte, um estudo encomendado pelo
Ministério da Ciéncia e Tecnologia avaliou a viabilidade econémica das principais rotas de
producéo no contexto brasileiro.

Lancado em 2021 pelo Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), o Programa Combustivel
do Futuro foi criado para promover o uso de combustiveis sustentaveis em todos os modos de
transporte, visando a descarbonizagao e ao aumento da eficiéncia energética. Para implementar o
programa, foi formado o Comité Técnico Combustivel do Futuro, composto por subcomités
especializados em diferentes temas. Essa iniciativa busca alinhar as politicas publicas com as
metas ambientais, incentivando a transi¢ao para fontes de energia mais limpas.

Em 2023, o Programa Combustivel do Futuro deu origem ao Projeto de Lei n°® 4.516/2023, que
propoe a criagdo do Programa Nacional de Combustivel Sustentéavel de Aviacédo (ProBioQAV) e do
Programa Nacional de Diesel Verde (PNDV), entre outras medidas. O ProBioQAV tem como
objetivo fomentar a pesquisa, a producao e o uso do SAF, estabelecendo metas obrigatérias de
reducao de emissoes para as companhias aéreas a partir de 2027. O cumprimento dessas metas
sera calculado com base na analise do ciclo de vida do combustivel, com percentuais que variam

4 O SAF é produzido a partir de trés grupos de matérias-primas: triglicerideos (oleaginosas, algas, 6leos e gorduras residuais), biomassa
lignoceluldsica (eucalipto, pinheiro, capim-elefante e bagago de cana) e aglicares/amidos (cana-de-agucar, milho, beterraba e mandioca), todas
alternativas renovaveis ao querosene féssil.

49 0 estudo Combustivel Sustentavel de Aviagdo — Uma das Solugdes para a Transi¢ao Energética do Setor Aéreo, divulgado pela CNT em junho
de 2025, mostra que nos mercados dos Estados Unidos, Europa e Asia, o SAF chegou a custar 4,8 vezes mais que o combustivel convencional, em
setembro de 2020. 0 més de menor assimetria foi outubro de 2022, no qual o prego do SAF foi 1,9 vez mais caro que o combustivel convencional.
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de 1,0%, em 2027, a 10,0%, em 2037. O projeto também prevé flexibilidade no cumprimento das
metas e permite ajustes futuros pelo CNPE, conforme o interesse publico.

Consideragdes finais

O transporte aéreo é essencial para a dinamica econdmica, exercendo papel estratégico na
integracao territorial, na mobilidade de pessoas e no escoamento de bens de alto valor agregado.
Entretanto, sua forte dependéncia do QAV o torna sensivel a uma série de fatores, como os custos
de producao, a incidéncia tributaria e as oscilacdes do mercado internacional.

Apesar da autossuficiéncia nacional em petréleo bruto®, o pais ainda depende da importagéo de
derivados, incluindo o QAV, em funcao de limitacdes na capacidade de refino e na estrutura de
producdo. Essa dependéncia expde os precgos internos as flutuagbes cambiais, a choques
geopoliticos e a crises globais de oferta, o que contribui para a elevada volatilidade do combustivel.
Tal instabilidade tem impactos diretos sobre os custos operacionais das companhias aéreas, que
frequentemente repassam parte desses aumentos aos consumidores, afetando a acessibilidade
tarifaria e a competitividade do setor no mercado doméstico e internacional.

A analise econométrica realizada confirma que o principal fator que determina o pre¢o do QAV no
Brasil é o pregco do petroleo, que representa o principal componente de custo. As variaveis
relacionadas a demanda, como volume de vendas e numero de decolagens, ndo apresentam
impacto significativo no preco, o que reflete a forte concentragdo do mercado de refino e
distribuicdo. Nesse contexto oligopolizado, sdo os ofertantes e ndo os consumidores que detém o
poder de definir os precos.

Diante desse cenario, as politicas publicas devem focar em garantir transparéncia e
competitividade no setor por meio de fiscalizagcao rigorosa para evitar praticas oportunistas das
refinarias e distribuidoras e incentivar rotas especificas com beneficios tributarios para promover
o desenvolvimento regional. Por sua vez, as companhias aéreas, com limitado poder de
negociagao sobre o prego de seu principal insumo, devem priorizar estratégias internas de gestao
de custos, como otimizagao de rotas e aumento da eficiéncia operacional, para mitigar o impacto
dos precos elevados do QAV. Esse conjunto de medidas pode contribuir para um equilibrio mais
justo entre oferta e demanda, protegendo o mercado e promovendo maior eficiéncia econdmica
no transporte aéreo.

Embora a Petrobras tenha encerrado formalmente a politica de preco de paridade de importagcao
em 2023, permitindo maior flexibilidade na composi¢cao dos pregos dos combustiveis, os efeitos
praticos dessa mudanca sao limitados pela manutengao de uma estrutura tributaria complexa e
por gargalos logisticos e produtivos. Diante desse cenario, iniciativas voltadas a mitigacao de
custos ganham relevancia, como o aprimoramento da infraestrutura de distribuicdo e a revisao
dos regimes fiscais estaduais.

50 0 Brasil é autossuficiente em petréleo desde 2006, mas as refinarias nacionais ndo sdo capazes de refinar toda a produgdo para atender a
demanda nacional. Por isso, importamos derivados.
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Paralelamente, o desenvolvimento e a adocao dos combustiveis sustentaveis despontam como
alternativa estratégica de longo prazo para reduzir a dependéncia do QAV de origem fossil. No
entanto, a producao de SAF ainda enfrenta barreiras significativas, como o alto custo de conversao
tecnoldgica, a escala limitada de producao e a auséncia de um arcabouco regulatério robusto que
viabilize sua insercao competitiva no mercado. Nesse contexto, politicas publicas direcionadas,
incentivos fiscais e parcerias entre setor publico e privado serdo fundamentais para impulsionar a
transicao energética no modo aéreo de forma sustentavel e economicamente viavel.
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ANEXOS

Anexo | - Resumo das informagdes sobre produgao, exportagao e importagao de petréleo, 6leo
diesel e biodiesel

ProFIug:ao Exportagées Importagées Produgdo de Exportagdes Importagdo de Produgdo de
nacional de X X L ) L . " . -
etréleo de petrdleo | de petréleo | 6leo diesel de dleo diesel dleo diesel biodiesel

el (milhdes  de | (milhdes de | (bilhdes de (bilhdes de (bilhdes de (bilhes de
(allliferss 2 barris) barris) litros) litros) litros) litros)
barris)

2015 | 889,67 268,91 118,29 49,46 0,08 6,94 3,94

2016 | 918,73 291,36 65,18 45,37 0,48 7,92 3,80

2017 | 956,93 363,75 54,48 40,63 0,50 12,96 4,29

2018 | 944,12 410,01 67,96 41,96 0,95 11,65 5,34

2019 | 1.017,53 427,93 69,08 41,00 0,04 13,01 5,90

2020 | 1.076,02 500,40 49,13 42,22 0,32 11,99 6,44

2021 1.060,37 482,92 59,56 42,85 0,04 14,44 6,77

2022* | 1.102,85 494,37 100,27 45,53 0,09 15,95 6,28

Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.
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ANEXO Il — Comportamento das séries

Figura All.1 - Prego de realizag@o do QAV (exrefinaria) (jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragdao CNT, com dados da ANP.
Figura All.2 — Prego do barril de petréleo brent (jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da U.S. Energy Information Administration (EIA).
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Figura All.3 — Taxa de cdmbio comercial — compra: real (R$)/ délar americano (US$) — média

(jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados do Banco Central do Brasil.

Figura All.4 — Vendas de QAV, em metros culbicos (jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragao CNT, com dados da ANP.

jan-18
mai-18

set-18

OO 00O 0O 0O AN NN OMOMmS - <
T YA aqaa Qoo
CEECEECE%CE%EE*&CE*@
S a8 c a0l c a8 ¢coano8¢conl¢c o
Média ~ ceeeeeeee Tendéncia

Pagina 40 de 43



Série Especial de Economia Combustiveis — Caracterizacdo da cadeia de produgdo e comercializacao de querosene de aviagao
(QAV) no Brasil

Julho/2025

Figura All.5 — Nimero de decolagens (jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragcdao CNT, com dados da Anac.

Observagéao: No Brasil, em média, 93,1% das decolagens sdo de voos domésticos e 6,9%, de voos internacionais.

Figura All.6 — Indice Herfindahl-Hirschman (HHI) das empresas aéreas brasileiras (jan./2013 a

dez./2024)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da Anac.
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Figura All.7 — indice Herfindahl-Hirschman (HHI) das refinarias de QAV (jan./2013 a dez./2024)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da ANP.

Figura All.8 — Prego do QAV nos EUA (jan./2013 a mar./2022)
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Fonte: Elaboragdo CNT, com dados da U.S. Energy Information Administration (EIA).
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A Série Especial de Economia — Combustiveis tem como objetivo analisar a dinamica do mercado de combustiveis
utilizados em todas as modalidades de transporte de cargas e passageiros. Para ler as edigbes deste e de outros
informes e boletins tematicos para o transporte, consulte cnt.org.br.
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