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Resumo: Detectar cartéis exclusivamente com base no funcionamento dos mercados constitui uma tarefa
particularmente desafiadora. Embora os programas de leniéncia tenham obtido avangos relevantes, sua
capacidade de identificar todas as praticas colusivas ainda ¢ limitada. Nesse contexto, os filtros de detec¢do
de cartel tém se consolidado como uma metodologia importante para sinalizar indicios econdmicos de
comportamento conspiratdrio. Ademais, tanto na literatura nacional quanto na internacional, estudos que
utilizam esses filtros vém ganhando crescente relevancia no campo da economia industrial. No Brasil, a
revenda de gasolina destaca-se como um dos principais objetos de analise empirica, abrangendo tanto
postos investigados pela autoridade antitruste quanto aqueles ja condenados. Nos ultimos anos, a revenda
de gasolina em Brasilia-DF foi alvo de investigagdo por formagdo de cartel, conforme o Processo
Administrativo (PA) n° 08012.008859/2009 - 86. Este artigo teve como objetivo analisar o comportamento
das revendedoras de gasolina em Brasilia-DF entre 2010 e 2020, com foco no periodo de cartel, de janeiro
de 2011 a dezembro de 2015, definido a partir dos documentos do processo. Para isso, foram utilizados
filtros econdmicos de cartel que permitiram testar hipoteses relacionadas a indicios de comportamento
colusivo. Os resultados indicaram que, durante o periodo de cartel, o coeficiente de variagdao de pregos foi
comparativamente menor do que nos periodos sem a conspiracdo. Constatou-se que, quando os pregos
estiveram mais alinhados, os postos obtiveram lucros maiores. A aplicacdo do modelo de volatilidade de
pregos, proposto por Bolotova, Connor e Miller (2008), revelou uma redug@o na volatilidade dos precos
durante o periodo do cartel, embora nao tenha sido detectado um aumento estatisticamente significativo
dessa variavel. No geral, os filtros utilizados mostraram-se eficazes em identificar indicios econdmicos de
cartel, corroborando as evidéncias ja existentes no processo do Conselho Administrativo de Defesa
Econdémica (CADE).

Palavras-chave: Gasolina; Cartel; Precos; Revendedoras; Brasilia.
Codigo JEL: L40; L41; L44.

Area Tematica: 6.4 Politica de defesa da concorréncia

! Professora Associada na Universidade Federal de Ouro Preto — UFOP. E-mail: rosangela.fernandes@ufop.edu.br.

2 Professor Associado na Universidade Federal Fluminense — UFF. E-mail: vladimirsantos@id.uff.br.



mailto:rosangela.fernandes@ufop.edu.br
mailto:vladimirsantos@id.uff.br

Signals of Collusion in Gasoline Retailing in Brasilia, Brazil: An Economic Analysis

Abstract: Detecting cartels solely on the basis of market outcomes is a particularly challenging task.
Although leniency programs have achieved significant progress, their ability to uncover all collusive
practices remains limited. In this context, cartel detection filters have become an important methodological
tool for identifying economic signals of conspiratorial behavior. Moreover, both the national and
international literature have increasingly emphasized studies employing such filters within the field of
industrial organization. In Brazil, gasoline retailing has emerged as a prominent subject of empirical
analysis, encompassing both firms investigated by the antitrust authority and those already convicted. In
recent years, gasoline retailers in Brasilia, Federal District, were investigated for cartel formation under
Administrative Proceeding (AP) No. 08012.008859/2009-86. This article aims to analyze the behavior of
gasoline retailers in Brasilia between 2010 and 2020, with particular emphasis on the cartel period from
January 2011 to December 2015, as defined by the case documents. To this end, economic cartel detection
filters were employed to test hypotheses related to indicators of collusive behavior. The results indicate
that during the cartel period, the price coefficient of variation was comparatively lower than in non-
collusive periods. It was also found that greater price alignment was associated with higher profits for gas
stations. The application of the price volatility model proposed by Bolotova, Connor, and Miller (2008)
revealed a reduction in price volatility during the cartel period, although no statistically significant increase
in this variable was detected. Overall, the filters employed proved effective in identifying economic
indicators of cartel behavior, corroborating the evidence already presented in the proceedings of the
Administrative Council for Economic Defense (CADE).

Keywords: Gasoline; Cartel; Prices; Retailers; Brasilia.

1 Introducao

O cartel constitui uma das violagdes mais graves as leis de concorréncia em todo o mundo (Dijkstra
e Seifert, 2023). As empresas que participam do acordo atuam, de forma tacita ou explicita, para coordenar
os precos, quantidades oferecidas e/ou fatias do mercado, com o objetivo final de maximizar o lucro
conjunto. Muitos desses acordos sdao mantidos com extrema cautela pelas empresas, sem que 0s
consumidores ou as autoridades legais possam identifici-los. Consequentemente, podem permanecer por
anos, reduzindo o bem-estar dos consumidores e prejudicando significativamente a concorréncia (Silva et
al.,2021).

Harrington Junior e Chen (2006) acrescentam que, devido a ilegalidade dos cartéis, seus membros
ndo apenas procuram aumentar os precos € os lucros, mas também desejam evitar serem detectados. Dessa
forma, conforme destacaram Abrantes-Metz, Bajari e Murphy (2010), esses agentes adotam estratégias para
disfarcar as suas agoes.

Detectar cartéis, com base apenas em dados sobre o funcionamento dos mercados, ¢ uma tarefa
complexa. Na realidade, a identificacdo dessa conduta depende significativamente de informagdes
fornecidas por clientes, fornecedores e concorrentes externos ao cartel. Além disso, relatos de membros do
proprio cartel, que desejam se desvincular, mas temem punic¢des ao revelar detalhes, sdo essenciais para a
investigacao (Huric-Larsen, 2024). Dijkstra e SeHarringtonifert (2023) ressaltam que diversos instrumentos
sdo empregados para identificar cartéis. Os autores citam ndo somente a aplicagdo de multas, mas também
a redugiio das mesmas para as empresas que cooperam com as autoridades de concorréncia’.

Nos ultimos anos, apesar do sucesso dos programas de leniéncia, ainda existem limitagdes para
detectar os cartéis. Diante dessa realidade, as agéncias antitruste t€ém buscado desenvolver e implementar

3 A cooperagdo supracitada refere-se ao Acordo de Leniéncia. Este consiste em um instrumento juridico em que os participantes
do cartel se comprometem a colaborar com as investiga¢des, fornecendo informagdes detalhadas as autoridades de defesa da
concorréncia acerca do ato ilicito ao qual estavam envolvidos.
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instrumentos alternativos para identificar e combater condutas cartelizadas. Segundo Harrington e Imhof
(2022), ferramentas de deteccdo de cartéis que ndo dependem de denunciantes sdo fundamentais para as
autoridades de concorréncia.

Assim, recentemente, os filtros de deteccao de cartel vém sendo utilizados como uma metodologia
para identificar possiveis indicios econdmicos de praticas colusivas. Além disso, tanto na literatura nacional
quanto na internacional, estudos que empregam esses filtros para captar sinais econdmicos de cartéis t€ém
ganhado cada vez mais destaque na area de economia industrial. No Brasil, por exemplo, a revenda de
gasolina se destaca como um objeto de andlise empirica, tanto para postos em investigagdo pela autoridade
antitruste brasileira quanto para aqueles ja condenados por ela.

No que tange as investigagoes realizadas pelo CADE, um caso recentemente condenado por este
orgao, refere-se ao Processo Administrativo de n® 08012.008859/2009-86. O processo foi instaurado pela
Superintendéncia-Geral do CADE (SG/CADE) em 2020, ap6s a dentncia feita pela Camara Legislativa do
Distrito Federal (CLDF), que apontou a existéncia de cartel envolvendo postos de combustiveis do Distrito
Federal e entorno. A investigagdo baseou-se em um conjunto robusto de provas, obtidas por meio de acordo
com a Rede Cascol e também das buscas, apreensdes e escutas telefonicas realizadas durante a Operagao
Dubai. Em 2025, o CADE condenou sete redes de postos atuantes na revenda de combustiveis, aplicando
multas que totalizaram mais de R$ 150 milhdes (CADE, 2025).

Mediante o exposto, neste artigo buscou-se analisar o comportamento das revendedoras de gasolina
em Brasilia-DF entre 2010 e 2020, com foco no periodo de cartel, de janeiro de 2011 a dezembro de 2015,
definido a partir dos documentos do processo administrativo. Para isso, foram utilizados filtros capazes de
detectar sinais economicos de cartel, permitindo testar as seguintes hipoteses: durante o periodo de cartel,
o preco médio foi mais elevado e a sua varidncia menor, comparativamente aos periodos em que a
conspiragdo nao ocorreu; além disso, quando os postos alinharam os pregos, a lucratividade dos postos de
gasolina de Brasilia-DF aumentou.

E importante salientar que existem duas técnicas para aplicagdo de filtros econdmicos de cartel, a
screening ¢ a verification. A primeira busca identificar mercados onde ha comportamentos suspeitos ou
dentincias de conluio (Porter, 2018). Conforme Harrington (2008), nesse caso, o filtro avalia a possibilidade
de uma conspiragdo antes que ela seja definitivamente detectada. Por outro lado, a técnica de verification é
utilizada durante a existéncia de uma conspiragdo economica, para os casos ja confirmados pela agéncia
antitruste.

Espera-se que a andlise empirica realizada neste artigo permita identificar comportamentos das
revendedoras de gasolina, em Brasilia-DF que estejam alinhados as hipoteses tedricas levantadas. Além
disso, considerando que o caso ja foi condenado pelo CADE, espera-se que os filtros selecionados sejam
eficientes no sentido de nao rejeitar a hipdtese de evidéncia econdmica de cartel neste mercado.

Este artigo estd estruturado em cinco se¢des. Além desta introducdo, a segunda apresenta uma
abordagem teorica acerca dos filtros econdmicos de cartel. A terceira secdo descreve a estratégia empirica
adotada no estudo. A quarta reporta os resultados obtidos e as suas respectivas discussdes. Por ltimo, a
quinta secdo traz as consideracoes finais, sintetizando as conclusdes do estudo.

2 Aspectos tedricos sobre cartel e os filtros econémicos para deteccio de comportamentos colusivos

Os efeitos negativos dos cartéis sao conhecidos na literatura econdmica. Os conluios resultam em
precos mais altos, menor qualidade e variedade de produtos, além de desincentivo a inovagdo. Essa
ineficiéncia na alocacdo de recursos causa danos econdmicos significativos e reduz o bem-estar social. Por
isso, as autoridades de defesa da concorréncia ao redor do mundo tém a importante missao de identificar e
combater os cartéis, protegendo o mercado e os consumidores (Beth e Gannon, 2022).

Conforme Wallimann e Sticher (2025), os cartéis despertam grande interesse dos pesquisadores e
também sao de extrema importancia para os formuladores de politicas, que tém a responsabilidade de
assegurar que os recursos publicos sejam utilizados eficientemente. Além disso, a formagdo de cartéis ¢
considerada ilegal na maioria dos paises, e as empresas que forem flagradas envolvidas em conspiracdes
podem enfrentar sangdes.

Diante do exposto, as investigacdes sobre condutas cartelizadas tém sido uma das principais
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preocupacdes dos Orgdos antitrustes. Para enfrentar esse desafio, estes t€ém aprimorado os instrumentos
disponiveis para detectar cartéis, e o programa de leniéncia se destaca como uma das ferramentas
importantes nesse processo. Conforme destacaram Arve et al. (2025), ¢ importante que as autoridades de
defesa da concorréncia disponham de instrumentos eficazes que facilitem a identificacdo precoce dos
cartéis antes que se consolidem, além de instrumentos que possam contribuir para a prevengao da formacgao
de novos conluios ou para a dissolucao daqueles ja existentes.

Entretanto, segundo Galindo (2018), em razdo da ilegalidade dos cartéis, os conluios costumam ser
mantidos em sigilo, o que dificulta provar sua existéncia. Por isso, andlises econdmicas e estatisticas,
conhecidas como filtros econdmicos de cartéis, tém sido cada vez mais utilizadas para monitorar mercados
que apresentam condi¢des favoraveis ao conluio, ajudando a identificar possiveis praticas colusivas.

Os filtros para detec¢dao de indicios econdmicos de cartéis t€m como objetivo capturar padroes
andmalos ou pouco provaveis de ocorrer em um mercado em que as empresas atuam de forma competitiva
(Abrantes-Metz; Bajari, 2009). Entretanto, apesar de sua relevancia, as suas aplicagdes nao fornecem
evidéncias conclusivas a respeito do conluio, mas sim, permitem levantar comportamentos suspeitos de
colusdo. Neste sentido, sdao uteis por fornecer provas indiretas sobre o comportamento ilicito dos agentes,
com o uso de dados econdmicos, permitindo canalizar a atuagdao dos 6rgdos antitrustes em situagdes em o
cartel pode ocorrer (Harrington, 2008).

A autoridades antitrustes recorrem aos filtros para verificar comportamentos suspeitos, a fim de
iniciar uma investigacdo ou definir prioridades na analise de casos (Organization for Economic Co-
operation and Development- OECD, 2022). Harrington e Imhof (2022) acrescentam que qualquer
investigacdo se inicia a partir de evidéncias preliminares que sustentem a hipotese de que um mercado possa
estar envolvido em praticas cartelizadas. Isto posto, os filtros podem fornecer evidéncias a respeito dessa
conduta.

Existem dois tipos de filtros para detectar indicios econdmicos de cartel: os filtros estruturais e os
filtros comportamentais. Para Harrington e Imhof (2022), o filtro estrutural consiste na identificacdo de
mercados que apresentam caracteristicas estruturais propensas ou associadas a ocorréncia do acordo ilicito.
Com base em teoria econdmica e em evidéncias empiricas, os atributos relevantes para a investigacao
incluem um numero reduzido de empresas, homogeneidade dos produtos, demanda estavel e excesso de
capacidade, entre outros fatores. Porém, os autores ressaltam que ndo hd uma teoria suficientemente robusta
e de dados detalhados que permita prever onde surge o conluio. Harrington (2008) destaca que o filtro
comportamental permite verificar os meios pelos quais as empresas coordenam e o resultado final da
coordenagdo. Portanto, concentram-se no impacto da coordenagao sobre o mercado, de modo que suspeitas
de formacdo de cartel podem ter origem no comportamento das quantidades ou dos pregos, como, por
exemplo, movimento paralelo ou uma elevagao inexplicavel desta tltima variavel.

Beth e Gannon (2022) destacam que um resultado positivo para filtros estruturais ndo significa
necessariamente que um cartel real esteja presente. Em vez disso, esse resultado indica, de forma abstrata,
que o mercado especifico apresenta um alto risco de conluio. Para Harrington (2008), os filtros estruturais
apresentam uma elevada probabilidade de gerar falsos positivos, ou seja, podem indicar a existéncia de
conluio quando, na realidade, ndo ha formacao de cartel. Por outro lado, os filtros comportamentais podem
ser mais eficientes.

Estudos sobre os filtros comportamentais de detecgdo de cartéis tém apresentado um crescimento
significativo nos ultimos anos, sendo que aplicacdes para a revenda de combustiveis liquidos se destacam
na literatura nacional. Neste contexto, sdo apresentados diversos mecanismos para identificar indicios
econOmicos dessa conduta. Entre eles, destacam-se: (1) varidncias muito baixas nos precos, que indicariam
a existéncia de um cartel estavel; (ii) variancias elevadas e inconstantes ao longo do tempo, associadas a
cartéis que adotam medidas punitivas; (iii) variagdes de pregos ndo lineares em relacdo aos ajustes nos
custos, especialmente quando a redugdo de precos a montante nao € repassada na mesma propor¢ao ou com
a mesma rapidez que o aumento dos custos; e (iv) diferencas nos parametros de precificacao em relagao
aos custos, que podem resultar em margens de lucro relativamente mais elevadas em setores cartelizados,
em contraste com mercados concorrenciais (Carrijo, 2019).

Nao existe um consenso na literatura sobre o método mais eficiente a ser utilizado para anélises
sobre indicios econdmicos de cartel. Porém, Harrington (2008) destaca que os filtros podem ser empregados
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de forma isolada ou conjunta, sendo que a abordagem mais eficiente depende das caracteristicas especificas
do mercado analisado, bem como da disponibilidade de dados para as aplicacdes.

Para a elaboragdo deste artigo, foram utilizadas referéncias teoricas fundamentadas nas seguintes
hipoteses sobre indicativos de conluio: em cartéis bem-sucedidos, a média de precos tende a ser
relativamente mais elevada, enquanto a variancia dos pregos € menor, em comparagao ao periodo em que
o conluio ndo ocorre. Além disso, a presenca de uma correlagdo negativa entre a margem de
comercializacao e o coeficiente de variagao de precos constitui uma evidéncia econdmica para a existéncia
de cartel.

3 Estratégia empirica
3.1 Técnica de filtragem proposta por Abrantes-Metz et al. (2006)

Abrantes-Metz et al. (2006) propuseram um filtro para identificar sinais econdmicos de cartel,
baseado no coeficiente de variagao dos precos ao longo do tempo. Segundo esses autores, esse método ¢
fundamental na construc¢do de sua abordagem de filtragem econdmica, definida pela razao entre o desvio-
padrao e o preco médio, conforme a equagao (1):

Srvt
CVt - Pmervg (1)
Em que S,,; ¢ Pmerv, sao o desvio-padrdo e o preco médio de revenda da gasolina em Brasilia-DF; e o
indice t representa o periodo de tempo.

A ocorréncia de cartel € consistente com o aumento no prego e redugdao em sua variancia. Portanto,
em periodos de conspiracdo, o coeficiente de variagdo de precos é comparativamente menor do que nos
demais periodos, pré e pos-cartel. Adicionalmente, diferengas significativas neste coeficiente podem ser
verificadas ap6s o colapso e/ou descoberta de um cartel. O coeficiente de variagdo de pregos permite
analisar evidéncias economicas de cartel, quando os dados de custos ndo se encontram disponiveis.
Entretanto, apesar de os autores ressaltarem que em uma conspiragao de sucesso o coeficiente de variacdo
de pregos ¢ menor, destacam ser importante identificar quais os possiveis fatores que levaram a baixa
variacao (Abrantes-Metz et al. (2006) .

Em mercados que ofertam um produto homogéneo, o coeficiente de variagao baixo, ou seja, pregos
alinhados, podem ocorrer em conluio e competi¢do perfeita. Assim, para distinguir entre essas duas
hipoteses, neste artigo foram utilizados filtros adicionais que ajudaram a identificar sinais econdmicos de
comportamento colusivo, conforme sera detalhado nas subsec¢des a seguir.

3.2 Filtro proposto pela Agéncia Nacional de Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP)

A ANP prop6s um mecanismo para detectar sinais economicos de cartel, baseado na correlagdo entre
a dispersdo entre os precos em torno da média e a evolugdo da margem média bruta*. Esse método envolve
medir e analisar o coeficiente de variacao dos pregos € a margem relativa de comercializagdo e, em seguida,
estimar a correlagdo entre ambos.

O coeficiente de variagdo de pregos, para deteccao de indicios econdmicos de cartel, ja havia sido
sugerido por Abrantes-Metz et al. (2006), equacdo (1). Para estes autores, a ocorréncia de cartéis ¢
consistente com elevagdes nos pregos e diminuigdo em sua variancia. Portanto, o coeficiente de variacao ¢
a principal medida para a construcdo de sua proposta de filtragem econdmica, definida pela razdo entre o
desvio-padrao e o preco médio. Assim, quanto mais baixo e mais estavel for o seu comportamento ao longo
do tempo, ha indicios de que os precos estejam alinhados. Contudo, ndo se deve realizar interpretagdes a
respeito de indicios econdmicos de cartel baseadas somente no alinhamento de pregos, pois, ao analisar

4 Neste artigo, ao invés de utilizar a margem bruta, foi calculada a margem relativa de comercializagdo, pois, conforme destacou
Silva (2016), embora a metodologia sugerida pela ANP seja relevante para a identificagdo de cartéis, poderia ser aprimorada, a
partir da utilizagdo da margem relativa.
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mercados que oferecem produtos homogéneos, o alinhamento pode ser compativel tanto em equilibrio
colusivo quanto competitivo.

Diante disso, para separar as hipdteses de concorréncia perfeita e cartel, a ANP sugere estimar a
correlacdo entre a margem de revenda e a variancia de pregos, pois se esperam resultados opostos para cada
uma das hipoteses’.

Mediante o exposto, a metodologia proposta pela ANP, apresentada em Pedra et al. (2010), sugere
a estimagao da correlacao entre o coeficiente de variacao de pregos e a margem de comercializagao.

A margem de comercializagdo relativa (Mgr) € calculada pela diferenga entre o preco da revenda
(Pw) e o prego do distribuidor (P4) em relagao ao prego da revendeda (Pw):
I ™ P d

Mgr =
PTU

2)

O acompanhamento da evolugdo das margens de comercializagdo oferece informacgdes a respeito da
magnitude das parcelas de cada setor do mercado. Nesse artigo, representa uma aproximacao da
lucratividade do segmento revendedor. Indicios de margens de comercializagdo elevadas ou crescentes
indicam ineficiéncia do mercado, a ndo ser que esta esteja associada a inclusdo de novos servicos, que
levariam a melhorias na qualidade final do produto. Portanto, no periodo do cartel, as margens devem ser
nao decrescentes.

A etapa final do filtro consiste em estimar uma regressao entre a margem de comercializagdo na
revenda e o coeficiente de variacdo dos precos. Neste estudo, também foi inserida uma variavel dummy,
que assumiu o valor 1, para o periodo de cartel e zero, para os demais, conforme proposto por Ramalho e
Ribeiro (2022), equacdo (3). Segundo estes autores, a inclusdo desta variavel possibilita detectar a quebra
estrutural, pois a formag¢ao do acordo cartelizado promove um aumento do preco e diminui¢do da sua
variancia.

Mgr = Bo + p1CV: + @d; + & (3)

Mgr, e CV; foram definidos anteriormente; 3y, B € ¢ sdo os coeficientes a serem estimados, d;, a varidvel
dummy cartel, e, & € o termo de erro aleatorio.

A hipotese de indicio econdmico de cartel é consistente com ;< 0 e estatisticamente significativo,
pois espera-se margens elevadas associadas a baixas dispersdes de precos, de modo a observar que os
revendedores obtém maior lucratividade no momento em que os precos estdo mais alinhados.

3.3 Abordagem de Bolotova, Connor e Miller (2008)

Bolotova, Connor e Miller (2008) empregaram os modelos de volatilidade de pregos com a inclusao
de uma varidvel dummy,® na equacio da média e da variancia, com o objetivo de verificar se o prego médio
praticado, durante o periodo do cartel, € superior aos demais periodos e, se a sua variancia, € menor do que
nos demais periodos.

Formalmente, o Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (ARCH) permite modelar a variancia
condicional da série, simultaneamente, com a média (Hamilton, 1994). Suponha que a variancia condicional
ndo seja constante, assim, para modelar a variancia condicional, estima-se um processo AR(m), usando o
quadrado do residuo estimado, equacao (4):

02 = ap + a 021 + -+ ay 02, + v, 4)

Em que v; é um novo “ruido branco”, com E(v;) =0 ¢ E(vtlvs) = A2, para todo t = s e 0, caso
contrario.

SAzevedo, P. F.; Politi R. (2008). Na mesma lingua: evidéncias em investigacdes de cartéis
de postos de revenda de  combustiveis. Mattos, C. C. A. A revolugdo do  antitruste
no Brasil; a teoria econdmica aplicada a casos concretos 2. Sao Paulo: Singular, 2008.

6 A variavel dummy apresenta valor igual a um, no periodo de ocorréncia de cartel, e zero, nos demais periodos, pré e pos-cartel.
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A equacdo (4) ¢ um processo Autoregressivo Condicional Heteroscedastico de ordem m, denotado
por u¢ ~ ARCH(m). Assim, a projecao linear do erro ao quadrado da previsao de Yy, a partir dos prévios q
erros ao quadrado previstos, ¢ definida por:

E(0F|uf_1, uf-p) = ag + a1 0f_; + ax0f_, ... + aqﬁ%—m + vt (%)

A especificagdo empirica do modelo de volatilidade ARCH, estimado neste artigo, segue a
metodologia sugerida por Bolotova, Connor ¢ Miller (2008), definida por:

he = ag + o021 + -+ + @, 0, + 0d, + v, (6)

Em que, 6 ¢é o coeficiente da variavel dummy cartel, d,, estimado para as equacoes da média e da variancia.
Para a equagdo da média, é esperado que este coeficiente apresente valor positivo e estatisticamente significativo,
sugerindo que, durante o periodo de cartel, houve um aumento no preco da gasolina. Por outro lado, na equagéo da
variancia, um valor negativo e estatisticamente significativo, evidenciando diminui¢ao na variabilidade dos precos.

Assim como no estudo de Bolotova, Connor e Miller (2008), neste artigo foi estimado um modelo
de volatilidade, ARCH, que inclui uma variavel dummy cartel na equagcdo da média e da variancia, bem
como uma variavel de interacao entre o prego defasado e a dummy cartel. A soma do coeficiente da variavel
dummy cartel da equagdo da média e o coeficiente da varidvel de interagdo quantifica 0 aumento no preco
de revenda de gasolina durante o periodo em que as revendedoras adotaram a conduta cartelizada.

3.4 Variaveis e fonte de dados

Neste estudo, foram utilizados dados semanais dos precos de gasolina comum praticados na revenda
e na distribuicdo em Brasilia-DF, juntamente com o desvio-padrdo do preco da revenda, referentes ao
periodo de janeiro de 2010 a julho de 2020. Todas as séries foram extraidas do banco de dados do site da
ANP, por meio do Levantamento de Pregos’.

O periodo completo foi selecionado com base na disponibilidade dos dados. Quanto ao intervalo de
analise especifico para a ocorréncia do cartel foi definido de janeiro de 2011 a dezembro de 2015, conforme
informagdes presentes nos documentos do Processo Administrativo n® 08012.008859/2009-86. Os
resultados dos testes e modelos foram obtidos por meio de estimagdes realizadas com os softwares Stata
12 e EViews Statistic 10.

4 Resultados e discussao

As dificuldades enfrentadas pelas autoridades de defesa da concorréncia na identificagdo e punigdo
de cartéis refletem, em grande medida, os desafios investigativos presentes na area da Economia Industrial.
Essa limitacdo impulsiona o desenvolvimento de pesquisas direcionadas a detecc¢ao de indicios economicos
de condutas colusivas, conferindo crescente relevancia ao tema tanto na literatura internacional quanto na
nacional. Silveira ef al. (2021) ressaltaram que, nas ultimas décadas, as dificuldades em identificar cartéis
deram origem a um novo campo de pesquisa. Em outras palavras, andlises com aplicagdes empiricas de
filtros para detecgdo de indicios econdmicos de cartel tém ganhado relevancia.

Como mencionado, no Brasil, estudos com aplicagdes dessa natureza para o mercado revendedor de
combustiveis se destacam. Neste artigo, buscou-se analisar o comportamento das revendedoras de gasolina
em Brasilia-DF entre 2010 e 2020, com foco no periodo de cartel, de janeiro de 2011 a dezembro de 2015,
definido a partir dos documentos do Processo Administrativo n® 08012.008859/2009-86. Além de testar
hipdteses teodricas levantadas sobre as condutas dos postos de combustiveis, espera-se que os resultados
obtidos corroborem a eficiéncia dos filtros utilizados, no sentido de identificar indicios econdmicos de
cartel na revenda de gasolina, em Brasilia-DF, ja4 que o mercado foi recentemente condenado pelo CADE.

Nas proximas segdes sdo apresentados os resultados obtidos a partir das aplicagdes dos filtros
selecionados.

7 Disponivel em:  https://www.gov.br/anp/pt-br/assuntos/precos-e-defesa-da-concorrencia/precos/precos-revenda-e-de-

distribuicao-combustiveis/serie-historica-do-levantamento-de-precos.
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4.1 Indicios economicos de cartel, a partir do coeficiente de variacdo de precos

Inicialmente, foram calculados os coeficientes de variacdo dos precos na revenda de gasolina em
Brasilia-DF, além dos respectivos valores médios para trés periodos distintos: periodo completo, periodo
de cartel e periodo pos-cartel. Essa anélise teve como objetivo verificar se, durante o periodo de cartel, a
variabilidade dos precos foi relativamente menor do que nos periodos em que a conspiragdo ndo ocorreu.
A delimita¢ao temporal do periodo correspondente ao cartel foi definida com base nas informagdes do
Processo Administrativo n°. 08012.008859/2009-86 (CADE, 2020). A Tabela 1, a seguir, apresenta os
resultados obtidos para ambos os municipios analisados.

Tabela 1 — Resultados da aplicacdo do filtro de Abrantes-Metz (2004)

Municipio Periodo M¢édia CVPR*
Pré-Cartel 03/01/2010 a26/12/2010 0,0142

Brasilia Cartel 02/01/2011 a 27/12/2015 0,0037
Pos- Cartel 03/01/2016 a 26/07/2020 0,0280

Fonte: Resultados da Pesquisa.
* Coeficiente de Variagdo de Pregos.

Os resultados reportados na Tabela 1 evidenciam que os valores médios dos coeficientes de variagao
de pregos foram, em média, menores durante o periodo de cartel, quando comparados aos periodos pré e
pos-cartel. Esse comportamento sugere que os pregos se encontravam relativamente mais alinhados no
periodo de conspiragdo. Além disso, os resultados corroboram a hipotese levantada por Abrantes-Metz et
al. (2006) de que, durante o periodo de cartel, hd uma reducdo na variancia dos precos e, portanto, ha
diferencas no coeficiente de variagdo de precos quando comparado ao periodo pds-colapso de um cartel.

Com o objetivo de conferir maior robustez ao processo de filtragem para a detec¢do de indicios
econdmicos de cartel no mercado de revenda de gasolina em Brasilia-DF, foram aplicados tanto os filtros
desenvolvidos pela ANP quanto o modelo proposto por Bolotova, Connor ¢ Miller (2008). A utilizagao de
metodologias complementares se justifica, sobretudo, pelo fato de que, em mercados de produtos
homogéneos, o alinhamento de precos pode ser compativel tanto com um equilibrio competitivo quanto
com praticas colusivas. Nesse sentido, a ado¢do de multiplos instrumentos analiticos contribui para mitigar
o risco de falsos positivos.

4.2 Deteccio de sinais de conspiracio a partir do filtro da ANP

Nesta se¢do, sdo apresentados e discutidos os resultados obtidos a partir da aplicacdo do filtro
econdmico de deteccdo de cartel, proposto pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis (ANP). Ramalho e Ribeiro (2022) avaliaram a eficidcia de diferentes metodologias
estatisticas na identificacao de indicios de cartel no mercado brasileiro de combustiveis, com base na analise
de sete casos que resultaram em condenagdes pelo CADE. Para isso, os autores aplicaram, além do filtro
da ANP, os filtros de Ragazzo e Silva (2006), a Metodologia de Dois Estagios, os modelos ARIMA-GARCH
e os testes de Quebras Estruturais. Os resultados desse estudo indicaram que o filtro desenvolvido pela ANP
apresentou o melhor desempenho na deteccdo de comportamentos colusivos. Diante desse desempenho,
espera-se que a sua aplicacao neste estudo proporcione evidéncias robustas acerca da existéncia de indicios
econdmicos de cartel na revenda de gasolina em Brasilia-DF.

O Griafico 1, a seguir, ilustra a evolucao do coeficiente de variagdo de precos de gasolina, em
Brasilia-DF, de janeiro de 2010 a julho de 2020.



Grafico 1 — Evolucao do coeficiente de variagdo de precos de gasolina em Brasilia-DF, de janeiro de 2010
a julho de 2020.
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Fonte: Resultado da pesquisa.
Nota: A linha, em vermelho, representa o coeficiente de variagdo de preco de 1%.

No Processo Administrativo n°. 08012.008859/2009-86 ha informagdes de que a conspiracio entre
os postos de combustiveis ocorreu no periodo de janeiro de 2011 a dezembro de 2015. A anélise grafica da
evolucdo do coeficiente de variagdo de precos de gasolina revela que esse indicador se manteve abaixo de
1%, no periodo de julho de 2011 a abril de 2016. Segundo Pedra et al. (2010), a manutencao do coeficiente
de variagdo abaixo de 1% por, no minimo, 24 semanas consecutivas pode ser interpretada como indicio de
paralelismo de precos.

Diante do exposto, prosseguiu-se a etapa final do filtro, que consiste em estimar uma regressao entre
a margem de comercializagdo na revenda e o coeficiente de variagdo dos precos, incorporando-se, ainda,
uma variavel dummy representativa do periodo de cartel.

A Tabela 2 apresenta os resultados obtidos a partir da aplicagdo do filtro economico desenvolvido
pela ANP para o mercado de revenda de gasolina em Brasilia-DF. Assim como no estudo de Ramalho e
Ribeiro (2022), a variavel dummy representando o periodo de cartel, foi incorporada para captar eventuais
quebras estruturais associadas a pratica colusiva, refletidas por meio de um possivel aumento nos precos
e/ou redugdo na sua variabilidade.

Tabela 2 — Resultado da estimativa da relagcdo entre margem de comercializagdo e o coeficiente de variacao
de preco (CVPR), para a revenda de Gasolina, Brasilia-DF

Variavel Coeficiente Desvio-Padrao P-Valor
Constante 0,123292 0,002905 0,0000
Dummycartel 0,019866 0,002920 0,0000
CVPR - 0,849915 0,101920 0,0000

Fonte: Resultados da Pesquisa.

Os resultados evidenciaram que os coeficientes estimados foram estatisticamente significativos a
um nivel de 1% de significancia. Observou-se, ainda, uma correlagdo negativa entre a margem de
comercializac¢do relativa da revenda e o coeficiente de variagdo dos precos da gasolina em Brasilia-DF.
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Esse resultado sugere que, ao manter os pregos relativamente alinhados, os postos conseguiram ampliar
suas margens de lucratividade. Dessa forma, a aplicacdo do filtro da ANP revelou que o comportamento
dos postos revendedores de gasolina € compativel com aquele observado em mercados sob pratica colusiva.
Além disso, a hipdtese levantada neste estudo de que, durante o periodo do cartel, quando os postos
alinharam os pregos, a lucratividade dos postos de gasolina de Brasilia-DF aumentou, ndo foi rejeitada.
Destaca-se também que o coeficiente estimado da variavel dummy cartel foi positivo e estatisticamente
significativo, sugerindo evidéncias de um aumento nos precos de gasolina.

4.3 Deteccao de indicios economicos de cartel a partir da abordagem de Bolotova, Connor e Miller
(2008)

Nessa se¢do, sdo apresentados os resultados da estimativa do modelo ARCH, que possibilitou testar
a hipdtese de que o preco de revenda de gasolina, em Brasilia-DF, foi maior e a sua variancia menor, durante
o cartel do que nos demais periodos.

Primeiramente, foi realizada uma transformacao na série de precos, a partir da extracao dos seus
retornos (R¢), dada pela logaritmizacdo da diferenca dos pregos de uma semana anterior e os precos da
semana posterior®, para obter estimativas consistentes do modelo. Na sequéncia, foi realizado o teste de raiz
unitaria de ADF. O resultado obtido indicou que a série de prego transformada foi estacionaria, Tabelas 1A, em
anexo. O teste ARCH, aplicado para verificar se a série de preco transformada ¢ suscetivel de ser estimada por este
modelo, sugeriu rejeicao da hipotese nula. Portanto, a série possui evidéncia estatistica de varidncia condicional,
Tabela 2A, também em anexo.

A Tabela 3, a seguir, apresenta os resultados do modelo ARCH, estimado para a revenda de gasolina,
em Brasilia-DF, no periodo de janeiro de 2010 a julho de 2020.

Tabela 3 — Resultados do modelo de volatilidade estimado para a média e varidncia em Brasilia -DF

Modelo Estimado ARCH com Varidvel Dummy Cartel
Equagao da Média

Intercepto 0,000227***
Desvio-Padrao 0,000358
AR(1) -0,111249%**
Desvio-Padrao 0,058423
Dummy Cartel 0,002745™
Desvio-Padrao 0,002354
PR(-1)*Dummy Cartel 0,000990™
Desvio-Padrao 0,000693
Equagdo da Variancia

Intercepto 0,0000493
Desvio-Padrao 0,000006
Residuo (-1)> 0,451683%%**
Desvio-Padrao 0,074475
Dummy Cartel -0,0000363***
Desvio-Padrio 0,000267

Fonte: Resultados da Pesquisa.
Nota: * Significativo a 10%; ** Significativo a 5%; *** Significativo a 1%, respectivamente.
A selegdo da ordem do modelo foi realizada com base no critéris de informacdo Akaike Information Criterion (AIC).

Os resultados indicaram que a maioria dos coeficientes estimados foi estatisticamente significativo
e, todos apresentam sinais coerentes com as expectativas teoricas do modelo proposto por Bolotova, Connor
e Miller (2008).

8 Esta transformagao ¢ definida por R, = log (R&).
t-1
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A variavel dummy cartel, incluida na equacao da média, apresentou sinal positivo, porém nao foi
estatisticamente significativa. Resultado semelhante foi observado para o coeficiente da variavel de
interacdo, definida como o produto entre a dummy cartel e o preco defasado. Dessa forma, o modelo nao
conseguiu captar evidéncias estatisticas de aumento nos pregos de revenda da gasolina, em Brasilia-DF,
durante o periodo do cartel.

No que se refere a equagdo da variancia, o coeficiente estimado para a variavel dummy cartel foi
negativo e estatisticamente significativo, indicando que, durante o periodo de cartel, houve uma redugao na
volatilidade dos precos de revenda da gasolina. Em outras palavras, esse resultado sugere um maior
alinhamento dos precos praticados pelos postos de combustiveis.

A pratica de alinhamento de precos de gasolina identificada encontra-se, também, documentada nos
autos do Processo Administrativo n® 08012.008859/2009-86. Conforme relatado no Parecer n® 0010/205
do CADE (2025), as evidéncias indicam a ocorréncia de diversas condutas ilicitas por parte das
revendedoras de gasolina em Brasilia-DF. Entre elas, destacam-se acordos de pregos, influéncia na adogao
de conduta comercial uniforme entre concorrentes, troca de informagdes comercialmente sensiveis,
estabelecimento de barreiras a entrada de novos concorrentes, discriminagdo de adquirentes e divisdao de
mercado.

Em suma, diante dos resultados obtidos, conclui-se que o modelo estimado se mostrou eficaz em
corroborar a hipdtese de redugdo na variadncia dos pregos durante o periodo de cartel. Contudo, ndo foi
possivel identificar, de forma estatisticamente significativa, um aumento no preco médio de revenda da
gasolina em Brasilia-DF. Importante destacar que essa evidéncia ndo implica, necessariamente, ineficiéncia
da metodologia empregada para a deteccdo de indicios econdomicos de conduta colusiva, tampouco afasta
a possibilidade de pratica cartelizada por parte dos postos revendedores.

5 Consideracoes finais

Detectar cartéis, apenas com base em dados sobre o funcionamento dos mercados, ¢ uma tarefa
bastante desafiadora. Mesmo com o sucesso dos programas de leniéncia, ainda ha limitagdes na sua
capacidade de identificar essas praticas ilicitas. Por isso, os filtros de detec¢do de cartel tém sido utilizados
como uma metodologia importante para identificar possiveis sinais econdmicos de conspiracdo. Além
disso, tanto na literatura nacional quanto na internacional, estudos que empregam esses filtros vém
ganhando cada vez mais destaque na area de economia industrial. No Brasil, por exemplo, a revenda de
gasolina tem se destacado como objeto de analise empirica, tanto para postos investigados pela autoridade
antitruste quanto para aqueles ja condenados por ela.

Neste artigo, buscou-se analisar o comportamento das revendedoras de gasolina em Brasilia-DF
entre 2010 e 2020, com foco no periodo de cartel, de janeiro de 2011 a dezembro de 2015, definido a partir
dos documentos do processo administrativo. Para atingir o objetivo proposto, foram utilizados filtros
econdmicos de cartel baseados na técnica de verificagdo. Esses filtros permitiram testar hipoteses
relacionadas a sinais de conluio, como a expectativa de que, em cartéis bem-sucedidos, a média de pregos
tende a ser relativamente mais alta, enquanto a variabilidade dos precos (varidncia) ¢ menor, em
comparag¢ao ao periodo em que o conluio ndo ocorre. Além disso, uma evidéncia economica de cartel € a
existéncia de uma correlacdo negativa entre a margem de comercializagdo e o coeficiente de variagdo dos
precos, indicando que, @ medida que a margem aumenta, a variagao dos pregos diminui.

Os resultados obtidos indicaram que, durante o periodo do cartel, houve sinais claros de conduta
coordenada na revenda de gasolina, em Brasilia-DF. Especificamente, constatou-se uma reducdo no
coeficiente de varia¢do dos pregos da gasolina em Brasilia-DF, em comparagao ao periodo apds o colapso
do cartel. Além disso, foi observado que o alinhamento de precos de gasolina promovido pelos postos
envolvidos na conspiracdo resultou em lucros maiores. Por fim, constatou-se uma diminui¢do na
volatilidade dos precos de gasolina durante o periodo do cartel, embora ndo tenha sido detectado um
aumento estatisticamente significativo nos pre¢os em si.

Em suma, os postos revendedores de gasolina em Brasilia-DF apresentaram condutas alinhadas
aquelas observadas em mercados envolvidos em conspiragdo. Os filtros aplicados mostraram-se eficientes
na analise do comportamento dos postos, uma vez que, de modo geral, a hipotese de cartel foi confirmada
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em um contexto no qual ja havia condenagao por pratica colusiva pelo 6rgao antitruste brasileiro.

A principal limitagdo para a realizacdo deste estudo esta associada a propria natureza dos cartéis, os
quais sdo inerentemente instaveis. Em razao disso, os participantes podem, a qualquer momento, romper o
acordo colusivo, reduzindo seu periodo efetivo de duragdo. Nesses casos, os filtros empregados nesta
pesquisa podem, eventualmente, ndo captar determinadas estratégias de precos. Portanto, torna-se
necessario o emprego de metodologias capazes de identificar estratégias colusivas mesmo em intervalos de
tempo mais curtos.

Este estudo reforga a importancia da ampliagdo do uso de métodos econdomicos como ferramentas
complementares na identificagdo de cartéis, especialmente em mercados complexos como o de revenda de
gasolina. Neste sentido, sugere-se que as autoridades antitruste invistam na expansdo e aprimoramento
dessas metodologias para analises dessa natureza.
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ANEXO A

Grafico 1A — Evolucdo da série de preco médio na revenda de gasolina praticado em Brasilia -DF no
periodo de 03/01/2010 a 26/07/2020
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Fonte: Resultado da Pesquisa.

Grafico 2A — Evolugao da diferenciacdo do logaritmo da série de prego médio na revenda de gasolina
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Fonte: Resultado da Pesquisa.



Tabela 1A - Teste de raiz unitaria (ADF) na série Logreturn do prego da gasolina, Brasilia-DF

Variavel Estatistica do Teste Probabilidade
Logretun (R) -24,19550 0,00000

Fonte: Resultado da Pesquisa.

Tabela 2 A — Teste de Heterocedasticidade (Efeito ARCH) Logreturn do prego da gasolina, Brasilia-DF

Variavel Estatistica do Teste Probabilidade
Logretun (R) 19,75125 0,00000

Fonte: Resultado da Pesquisa.
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