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RESUMO

Este trabalho faz uma breve sintese do histérico da regulacdo do transporte aéreo
doméstico de passageiros, abordando com mais detalhes as conseqiiéncias das politicas de
liberalizacdo dos anos 90 sobre a estratégia das empresas e sobre os indicadores do mercado. A
liberalizacdo afetou variaveis importantes do mercado e teve como ponto focal a flexibilizacdo da
formagdo de pregos das companhias. Defende-se que, apesar das controvérsias académicas e da
concentracdo de mercado em algumas rotas, a liberalizagcdo de mercado e as inovagdes geradas
trouxeram um aumento do acesso da populacéo ao transporte aéreo e a reducdo das tarifas médias
sendo, portanto, este novo marco regulatorio mais favoravel aos passageiros e economicamente

mais eficiente.

Palavras-Chave: Regulacdo, Transporte Aéreo, Precos, Low Cost-Low Fare

ABSTRACT

This issue brings a briefing on the rules involving passenger’s domestic air transportation,
detailing several "liberalization policies™ put in force along the nineties and their direct impact
on the companies strategies and, somehow, the related market. Such measures deeply affected
relevant points of its market and had its focus on the price policy of all air companies. In spite of
some polemics involving specially and supposed concentration on some routes, no doubt as to an
impressive increase on flights users and significant decrease on average fares. Undoubtly a

proved benefit for passengers.
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Introducéo

O setor de transporte aéreo de passageiros vem se destacando nos ltimos anos como
um ramo cada vez mais dindmico de transporte e suas empresas se apresentam como grandes
protagonistas no cenario econdmico nacional. Com a recente evolucdo da renda no Brasil, -
observada desde o inicio do Plano Real e, particularmente, apos 2003 - e a ampliacdo do crédito e
das facilidades de pagamento, este modal, até certo tempo restrito as classes de renda mais
elevada, estd conquistando cada vez mais passageiros e despontando como uma opcao as viagens

a longa distancia.

Historicamente, o setor ajudou o desenvolvimento de varias regiGes do pais e foi,
inclusive, instrumento governamental de formagdo de infra-estrutura e indutor de
desenvolvimento para regides mais atrasadas. Por este motivo, e com base no contexto de
politicas nacional-desenvolvimentistas vigentes neste periodo, durante a década de 70 e até o
inicio dos anos 90, a regulacdo do setor dividiu as empresas operadoras em duas classes,
companhias regionais e nacionais, alocando mercados estanques para cada tipo de operador. Era
vedada a competicdo entre empresas de classes distintas, se proibia a entrada de novos
concorrentes no mercado e 0s precos eram controlados pelo regulador. Este foi um periodo de
regulacao restrita ou competicdo controlada (SALGADO, L.H et Al, 2010).

Na década de 90, viu-se, em todo o mundo e também no Brasil, a progressiva
desregulamentacdo do transporte aéreo, inspirada pelo modelo de abertura adotado nos Estados
Unidos em 1978. No Brasil, extinguiu-se a reserva de mercado que garantia a algumas empresas
— as chamadas regionais - o monopolio de operacdo em certas regides do pais e liberou-se
gradualmente a formacgéo de precos das companhias. Na maioria dos casos, nota-se que houve
uma melhoria no bem-estar dos passageiros, com elevagdo da competicdo e conseqiiente queda
nos precos. (SANTOS, 2009). Entretanto, 0 novo modelo de competi¢do trouxe um acirramento
da concorréncia entre alguns operadores, levando em vérias partes do globo a concentracéo de

mercado.

Este répido panorama mostra que as alteragdes do marco regulatério podem
influenciar o mercado, pois conseguem interferir em variaveis-chaves para a definicdo da oferta e
da demanda das empresas, tais como pregos das tarifas, quantidades de assentos ofertados e

estrutura de competicdo entre as companhias. O entendimento de que o ambiente regulatorio é



um dos maiores indutores de alteracGes no mercado de transporte aéreo brasileiro serd o norte

desse trabalho.

Atualmente, apés a onda geral de desregulamentacdo dos anos 90, ha um grande
debate acerca da regulacdo do mercado de transporte aéreo de passageiros, suas estratégias e sua
influéncia sobre a competicdo. O presente trabalho entrard neste debate, tomando o mercado
doméstico de passageiros como foco, com o objetivo de verificar como as alteracdes no marco
regulatério afetaram o posicionamento estratégico, os indicadores operacionais e os resultados
dos operadores de transporte aéreo de passageiros, tomando como referéncia pratica o estudo da

emergéncia, no Brasil, de uma empresa do tipo Low Cost-Low Fare, a Gol em 2001.

A estrutura da monografia contempla, além desta breve introducdo, dois capitulos e

um item com as conclusdes do trabalho.

No Capitulo 1, ap6s uma breve caracterizacdo do setor, de sua importancia no cenario
econdmico nacional e das justificativas para a regulacéo do transporte aéreo, o estudo procurara
mostrar quais foram as principais mudancas trazidas em cada rodada de liberalizacdo do mercado
em relacdo ao ambiente de regulacéo restrita vigente desde os anos 70, buscando relacionar cada
modificacdo da legislacdo com os aspectos mais gerais do cenario econémico. Também serdo
debatidas as acdes dos reguladores diante das mudancas ocorridas no mercado nos Gltimos anos,
procurando verificar se as préaticas da regulacdo melhoraram o bem-estar dos passageiros.

No Capitulo 2, ir-se-a4 analisar com mais detalhes as particularidades das empresas
brasileiras e as suas reacdes as mudancas regulatorias, buscando provar que o modelo vigente
atualmente é superior aquele que vigorou no periodo de competicdo controlada e que o novo
ambiente, apesar de suas contradi¢Oes, elevou a competicdo e a eficiéncia do mercado. Antes
disso, porém, discutir-se-a o efeito das mudancas regulatorias sobre a criacdo de inovagdes pelas

empresas e sobre a emergéncia das empresas Low Cost-Low Fare.

Tenciona-se evidenciar que este tipo de empresa ndo poderia existir com 0 marco
regulatério de competicdo controlada, bem como muitas das politicas comerciais, de fidelizacéo e

de marketing das empresas s6 sdo possiveis em um ambiente de mercado liberalizado.

As principais conclusdes, os direcionamentos para pesquisas futuras e proposicoes de

politicas serdo apresentados no dltimo item.



1. A Regulacéo no Setor Aéreo

O setor de transporte aéreo de passageiros possui importdncia ndo somente no
contexto dos modais de transporte, mas também no panorama geral de uma economia. 1sso
ocorre, porgque o setor de transporte aéreo possui fortes encadeamentos para tras com a industria
aeronautica — particularmente no Brasil, a EMBRAER —, tem grande dependéncia do cenario
externo, esta altamente relacionado com a infra-estrutura de aeroportos e traz ao Brasil uma
posicdo de destaque no cendrio latino-americano. Destaca-se ainda a sua relagdo com a

integracdo regional e, mais fortemente, com o turismo.

Esse grande leque de relacBes com a economia nacional aliado as caracteristicas

microeconémicas préprias do setor, explicam a necessidade de regulacdo do setor aéreo.

A regulacdo econdmica é entendida aqui como uma limitacdo da capacidade de livre
escolha dos agentes econémicos, uma limitacdo colocada pelo Estado sobre a discricionariedade
que cada agente tem sobre suas acdes. As justificativas da teoria econdmica para a necessidade de
regulacdo estdo, na maioria das vezes, ligadas as falhas de mercado, neste sentido, a atuagdo do
Estado sobre a economia seria uma fonte de correcédo destas falhas (VISCUSI et al, 2000).

1.1. O transporte aéreo e a necessidade de regulacao
As justificativas para a regulacdo do setor aéreo vém em duas frentes: a primeira
baseia-se nos grandes encadeamentos do setor com o restante da economia. A segunda, com

respaldo na teoria econdmica, se baseia nas falhas de mercado. Trataremos de ambas nesta seg&o.

Por ser um ramo de atividade presente no exterior — através de linhas internacionais —
e que utiliza insumos com precos cotados internacionalmente, as empresas aéreas tem seus custos
altamente relacionados a flutuacdo do dolar e as mudancas no cenario externo. Desta forma, o
preco dos bilhetes também esté sujeito a variacdo da cotacdo da moeda americana, o que pode
gerar impactos inflacionarios ou alteracGes bruscas na demanda por viagens internacionais. Além
disso, o setor também ¢ influenciado pela dindmica interna da economia brasileira. Assim como
para todos os ramos da atividade econdmica, a renda das empresas aéreas tem certa correlagdo
positiva com o PIB, desta maneira, 0s episodios de interrup¢do do crescimento do pais nos anos
90 afetaram fortemente as operadoras como veremos mais adiante, seja por reduzir as viagens

para negdcios ou para lazer.



A aviacdo civil também é indutora de grandes investimentos em infra-estrutura,
principalmente em aeroportos. Para 0 bom atendimento a crescente demanda e as expectativas de
demanda em funcéo da realizacdo da Copa de 2014 no Brasil, o0 governo brasileiro tem realizado
grandes reformas e ampliacGes na infra-estrutura aeroportuéria das maiores cidades do pais.
Apesar dos investimentos, é fato que a capacidade dos grandes aeroportos brasileiros ha muito
estd superada. Trabalho recente do IPEA, por exemplo, mostra que 14 aeroportos brasileiros
operam em regime “critico”, ou seja, com uso de mais que 100% de sua capacidade, sendo sua
ocupacdo meédia de 187,15%. (CAMPOS NETO, C.A.S E SOUZA, F.H, 2011). Além da
literatura especializada, diversas publicacfes destacaram a questdo da superlotagdo dos

aeroportos:

Considerando-se o horario de pico, a situacdo é particularmente grave nos
aeroportos mais movimentados do Pais - como o Aeroporto Internacional de Sdo
Paulo, em Guarulhos, onde nos momentos de maior movimento sdo feitos 65
pedidos de pousos e decolagens por hora, para uma capacidade de 53
movimentagdes. (GOY, 2011)

Entre os 16 aeroportos das cidades que vao abrigar os jogos da Copa do Mundo,
0 mais lotado é o de Cuiaba. Sdo 391 passageiros/ano por m2. Em seguida, esta o
Aeroporto de Congonhas, com 300 passageiros/ano por m2. A situacdo do
terminal paulistano deve se deteriorar até a realizacdo do evento esportivo,
apesar dos investimentos previstos. A expectativa é que 0 nimero de passageiros
suba para 342 (O ESTADO DE SAO PAULO, 2011).

Deve-se ressaltar ainda que, por serem recursos essenciais para o setor de transporte
aéreo, qualquer dificuldade ou restricdo ao uso de aeroportos, pode produzir barreiras a entrada,
prejudicando o bem-estar dos consumidores (OLIVEIRA, 2010.). Neste contexto, é consenso que
os aeroportos brasileiros, que hoje s&o na maioria administrados pela INFRAERO?, precisam de
mais investimentos, entretanto, o grande debate ocorre em torno de como estes investimentos

serdo financiados. Em linhas gerais, as opcdes sdo trés?:

a) Abertura de capital da INFRAERO para, com a consequente

captacdo de recursos, acelerar os investimentos na infra-estrutura aeroportuéria.

! Empresa Brasileira de Infra-Estrutura Aeroportudria, empresa publica federal que administra a maior parte dos aeroportos
brasileiros. Segundo 0 estatuto da empresa, uma de suas atribuicdes é “(...) administrar, operar e explorar industrial e
comercialmente a infraestrutura aeroportudria e de apoio a navegagao aérea, prestar consultoria e assessoramento em suas areas de
atuacdo e na construgdo de aeroportos (...)".

2 Estas e outras alternativas de financiamento sio debatidas por (DEMANT, 2011)



b) Concessdo da gestdo de alguns aeroportos a iniciativa
privada. Desta maneira, a INFRAERO poderia ter sobras no orgcamento para

investi-las nos demais aeroportos.
C) Realizacdo de parcerias publico-privadas.

Apesar de ser um tema que suscita muitas discussoes, o debate acerca da privatizacao
dos aeroportos foge aos limites deste trabalho.

O transporte aéreo de passageiros € um ramo de atividade que coloca o Brasil em
posicdo de destague na América Latina (SALGADO, L.H et Al, 2010). Segundo dados da
ANAC, em 2009 o mercado doméstico nacional transportou mais de 58,4 milhdes de passageiros,
auferindo uma receita de voo de mais de R$ 13,4 bilhdes. O Brasil é o maior mercado aéreo da
Ameérica Latina, possui as empresas mais dindmicas e tem duas das poucas operadoras Low Cost-
Low Fare do continente, a Gol e, mais recentemente, a Azul. Outra empresa do pais também se
destaca por participar de uma alianga de empresas, a TAM que desde 2008 pertence a Star

Alliance®.

Comp0e o quadro de referéncias do setor a intensa relacdo do transporte aéreo com o
turismo. O Brasil possui diversos pontos de interesse turistico espalhados por todo o pais,
entretanto, apenas parte deles tem fécil acesso por via aérea. Estatisticas do Ministério do
Turismo mostram que 69,7% dos turistas estrangeiros chegam ao pais por via aérea, movimento
que se intensifica no verdo e é maior nos principais centros do Brasil — Rio de Janeiro e Sao
Paulo. Deste modo, segundo a INFRAERO, o movimento de desembarques internacionais
aumentou cerca de 30% entre 1999 e 2009. Obviamente para os turistas oriundos de paises
distantes, a opcao aérea se apresenta como a mais adequada e, por vezes, ndo ha outra opg¢do além
deste modal.

Sem duvida, a facilidade do acesso e de hospedagem também é fator determinante
para o planejamento de viagem dos turistas nacionais. Entre 1999 e 2009, o deslocamento de
turistas nacionais por via aérea praticamente dobrou, entretanto, ainda € muito concentrada nos
grandes aeroportos. Por isso, a expansdo dos servigcos aereos para pequenas cidades turisticas com

a consequiente implantagdo de infra-estrutura basica, é fator essencial de multiplicacdo de renda

¥ A extinta VARIG também foi membro desta alianca a partir de 2007 até sua faléncia.



através do turismo e para promover uma diversificacdo dos destinos dos viajantes. Este ponto é
complementar ao exposto sobre a integracdo nacional e também contribui, indiretamente, para

aumentar a importancia do transporte aéreo na economia nacional.

Além dos encadeamentos apresentados, a literatura econdmica apresenta motivos
mais técnicos para a regulacdo do setor, baseando-se na questdo das falhas de mercado. Os
tedricos interpretam que, em casos de perfeito funcionamento do mercado, as decisdes 6timas
quanto aos precos e quantidades ofertadas sd@o geradas pela livre interacdo entre demandantes e
ofertantes. Os mercados eficientes seriam aqueles em que todas as alocacdes de recursos sdo
6timas, de modo que seria impossivel elevar o bem-estar de um agente sem reduzir o bem-estar
de outro agente, situagdo conhecida como Otimo de Pareto. Entretanto, versdes mais modernas da
analise microecondmica estudaram situaces em que o livre jogo das forcas de mercado nédo é

capaz de levar a uma solugédo 6tima.

Os casos em que 0 mercado ndo aloca eficientemente os precos e quantidade de um
bem sdo chamados de “Falhas de Mercado”. Nestas ocasides, a regulacdo do Estado sobre
varidveis-chave como prec¢os, entrada no mercado e quantidades produzidas, seria aceitavel para

induzir o mercado a um melhor funcionamento.

A teoria econdmica tradicional entende que a solugdo obtida pelo mercado é sempre a
superior e deve ser a preferida quando possivel. Entretanto, com as falhas de mercado, esta first-
best solution ndo é possivel, desta forma, se aceita a regulacdo como forma de obter um resultado
segundo-melhor, ou seja, a base da intervencdo governamental seria o funcionamento nao-

perfeito do mercado.

Como exemplos de falha de mercado podem-se citar as informacdes assimétricas, o
risco moral, externalidades e a existéncia de bens publicos, estes Ultimos sdo 0s que mais se

relacionam a atividade do transporte aéreo.

O problema dos bens publicos esta na atribuicdo de seu preco. Por se tratar de um
bem de consumo ndo-rival e ndo-exclusivo nenhum agente individualmente esta disposto a pagar
por ele, desta forma, ndo se consegue formar um mercado privado para estes bens, de modo que é
necessario que o governo faca a provisdo destes bens e cobre impostos de todos o0s beneficiados.

Entretanto, dependendo do tipo do bem, caso ndo haja regulacdo em seu uso ele pode ser



superexplorado por um agente causando um mau funcionamento aos outros — o que se conhece na

literatura como bem publico congestionavel.

Esta é a mesma situacdo por que passam 0s aeroportos. Por ser uma infra-estrutura
comum a todos os operadores do setor, no Brasil 0s aeroportos sdo, em sua maioria, operados
pelo Estado, que cobra tarifas pelo uso desta infra-estrutura de todas as empresas. Porém, como
0s aeroportos ttm uma capacidade finita de operagéo, o Estado deve regular sua utilizacdo pelas
empresas, para evitar que ele seja apropriado por um sé operador causando “congestionamento”
aos demais, de forma que uma infra-estrutura que deveria ser comum nao seja transformada em
uma barreira a entrada de uma companhia contra outra®. Em sintese, a regulacéo, neste caso, é
necessaria para prover a coordenacdo entre os operadores, algo que dificilmente seria conseguido

por uma solucdo de mercado.

Ainda no que se refere as “Falhas de Mercado”, a regulagdo também existe por
motivos de estrutura de mercado. A maxima eficiéncia na alocacdo dos recursos ocorreria em
uma situacdo de concorréncia perfeita, um caso ideal, em que os ofertantes sdo empresas muito
pequenas perante o mercado, de modo que a posicao estratégica de cada firma ndo influencia o
preco de equilibrio daquele bem. Contudo, também h& uma situacdo diametralmente oposta a da
concorréncia perfeita, 0 monop6lio. No monopdlio, existe somente um vendedor que oferta seu
bem para todos os consumidores, desta maneira possui um poder de mercado que, geralmente, o
faz operar com pregcos maiores e quantidades menores, implicando perda de bem-estar para a
sociedade e ineficiéncia microecondmica. O monopdlio, portanto, exige regulacdo governamental
para se adequar aos critérios de eficiéncia e de bem-estar e para que se aproxime da situacédo de

competicéo plena.

O Estado deve sempre agir para evitar a formacdo de monopolios, entretanto, ha
casos em que isso ndo é possivel, tais como 0os monopolios naturais. Um monopdlio natural é a
estrutura de mercado em que o custo da industria € minimizado quando ha somente um produtor
(VISCUSI et al, 2000). Desta maneira, a curva de custo médio é decrescente em toda a faixa de

producéo, ao invés de ter o formato U tipico.

*Em alguns paises, decidiu-se instalar um mercado de slots, que s&o os horarios de pousos e decolagens. Neste caso, a regulagdo
do uso dos aeroportos se da através de um leildo de horarios para os operadores. No Brasil, ndo se permite a comercializagdo de
horarios. Para detalhes, ver SILVA(2010).



Geralmente, para setores com altos custos fixos, 0 monopdlio natural é a solucdo que
traz a eficiéncia produtiva, mas ndo gera eficiéncia alocativa ja que permite a obtencdo de lucros
extraordinarios. Nestes casos, portanto, a regulacéo estatal € imprescindivel para estabelecer um
preco compativel para o servico, evitando que o operador obtenha lucros de monopolio.
(VISCUSI et al, 2000).

Outro motivo para regulacdo € o interesse publico do servigo. Claramente, as
empresas privadas estardo mais interessadas em ofertar assentos para localidades em que ha mais
demanda e, conseqiientemente, maior possibilidade de lucro. Entretanto, ha diversas localidades
no Brasil que ndo interessam economicamente aos operadores privados, mas necessitam de
transporte aéreo. Novamente, neste caso, a regulacdo é importante para arcar com a infra-
estrutura necessaria buscando tornar rentavel a atuacdo das empresas privadas ou para atrelar
concessdes de rotas atrativas com rotas ndo-atrativas. Neste Gltimo caso, uma empresa ao operar
uma rota atrativa é também obrigada a operar uma rota menos rentavel, de modo que se atende a

funcéo social do transporte sem inviabilizar a condigdo econdmica dos operadores.

Apesar de todo fundamento tedrico e pratico da regulacdo, ela possui diversas
contradicdes.® A primeira delas reside sobre quais variaveis devem ser reguladas. Precos e
quantidades sdo o foco mais comum da intervencéo do governo, entretanto, outros fatores como
qualidade de um servico e controle de entrada/saida do mercado também podem sofrer regulacéo
(VISCUSI et al, 2000). Ha também, autores que jogam luzes sobre os fatores politicos atrelados a
regulacao, afirmando que nem sempre a regulacdo de um setor se deve a fatores estritamente
técnicos, sendo, por vezes, o Estado capturado pelos interesses dos agentes regulados para regular

a economia da forma que mais favorece a seus blocos de apoio politicos.

Passada a discussdo sobre os principais fundamentos econdmicos que justificam a

regulacgdo, vai-se agora mostrar como evoluiu o marco regulatorio do setor aéreo no Brasil.

1.2. Um panorama da regulagdo
O transporte aéreo regular no Brasil tem seus primeiros registros em 1927, quando o
governo autorizou, em condigcdo precéria, duas empresas a realizar voos de cabotagem no pais
(MALAGUTTI, 2001). Em meados do mesmo ano, foi fundada a empresa que viria a ser uma das

maiores da historia do transporte aéreo nacional, a VARIG. Era um momento em que a aviagdo

% Para maiores informacdes sobre as diversas correntes de pensamento acerca da regulagdo ver (VISCUSI et al, 2000).



civil estava engatinhando, as empresas privadas necessitavam ter fortes relagdes com o Estado
para conseguir concessdes e autorizag0es de v0o. Justamente desta forma e com apoio do
governo do Rio Grande do Sul, a VARIG obteve isences fiscais para iniciar suas operacoes. Nao
existiam aeroportos publicos como se conhecem atualmente, as proprias empresas criavam seus

“campos de pouso” em locais economicamente importantes (MONTEIRO, 2007).

Logo nos primeiros anos, o setor cresceu rapidamente e foi necessario um arcabougo
regulatorio mais completo, criado em 1932 com o Departamento de Aerondutica Civil - o DAC -
através do Decreto n® 19.902 de 22 de abril de 1931. As competéncias do DAC eram tratadas de
modo bastante superficial pela legislacdo, de modo que, ao Departamento, competiria
genericamente superintender os servicos relativos a aeronautica civil e comercial. A observacéo
da legislacdo demonstra certo desconhecimento do governo sobre os assuntos do transporte aéreo.
Neste sentido, o Estado d& a uma esfera administrativa do DAC a tarefa de coletar informacdes
nacionais e internacionais, analise dos regulamentos e leis de outros paises e reunido de
informacBes sobre os operadores do Brasil. Ha também uma esfera executiva no DAC que
deveria tratar da matricula das aeronaves, das concessdes e dos aeroportos. Por fim, o decreto

estabelece o quadro de pessoal do novo 6rgdo, compondo-o0 com apenas 12 funcionarios.

Apesar do maior formalismo da regulacdo, o setor de transporte aéreo ainda era
fortemente influenciado pela conjuntura politica do pais e dependente do governo. Destaca-se que
durante a Il Guerra Mundial a posicdo do Brasil - favoravel aos aliados — fez com que as
empresas aéreas brasileiras deixassem de atender véos para a Alemanha e tivessem que substituir

suas aeronaves de origem germanica (MONTEIRO, 2007).

Enguanto arcabouco mais complexo de leis e projetos, a regulacdo do setor aéreo
nacional comega com vigor durante o periodo militar, com a institui¢do do chamado Sistema de
Aviacdo Civil através do Decreto 65.144 de 12 de setembro de 1969. O novo sistema,
subordinado ao Ministério da Aeronautica, pretendia organizar todas as atividades necessarias ao
bom desenvolvimento da aviacdo civil no Brasil, estabelecendo diretrizes para registro de
aeronaves, controle de trafego aéreo e operacOes de aeroportos para passageiros e cargas, entre
outros. O érgdo central do novo sistema seria 0 DAC (o0 nome a partir de entdo € Departamento

de Aviacdo Civil) ao qual competia fornecer as diretrizes normativas para o setor, realizar



supervisao técnica, fiscalizar a atuacdo das instancias executivas, fomentar o desenvolvimento

tecnoldgico no setor e colher relatérios para acompanhamento das politicas.

Desde entdo, houve muitas mudancas de organizacao no setor, principalmente a partir
dos anos 90. Seguindo um movimento mais geral na economia nacional, o setor de transporte
aéreo também passou por um momento de liberalizagdo em oposi¢do ao regime de competicao
controlada que vigorava anteriormente (OLIVEIRA, A.V.M E SALGADO, L.H , 2008). As
mudangas, que comecaram ainda durante o governo Collor, retiraram o controle de pregos do
setor dos 6rgdos do Estado, passando a permitir atuacdo com bandas tarifarias e, posteriormente,
com precos livres. Além disso, destaca-se o fim da reserva de mercado existente desde os anos 60

para empresas regionais e nacionais.

O Brasil procurou realizar uma desregulamentacdo gradualista, mais parecida com o
modelo adotado na Unido Européia. Essa atuacdo gradual tentou evitar os problemas da
liberalizagdo norte-americana®, feita em curto espaco de tempo, que gerou elevacéo exagerada da
competicdo trazendo faléncias e um choque no mercado’. Desta maneira, atualmente o setor
aéreo € um mercado altamente competitivo, com mais abertura a entradas e com maior

flexibilidade para realizacdo das estratégias das empresas.

Diante deste quadro e recorrendo a periodizacéo estabelecida por OLIVEIRA (2007)
e OLIVEIRA E SALGADO (2006), faremos uma breve caracterizacao das fases de regulacéo do
transporte aéreo de passageiros no Brasil.

Oliveira trata em seu trabalho de seis estagios da regulacdo brasileira, desde 0s anos
70 até o periodo atual, buscando acentuar os pontos da regulacéo do setor aéreo em sua interacao
com 0 movimento mais geral da economia brasileira. Vamos tratar mais detalhadamente de cada
um destes periodos, procurando evidenciar as principais caracteristicas de cada um e suas

mudancas em relagdo ao marco regulatério anterior.

1.3. Periodo de competicao controlada (1973-1992)
Desde os anos 30, e principalmente, apds a década de 50, o Brasil buscou guiar sua
economia através do modelo nacional-desenvolvimentista. Neste modelo, o Estado figurava

como indutor de politicas de desenvolvimento, buscando realizar substituicdes de importagdes e

® para mais detalhes da desregulamentacdo americana ver SANTOS (2009).
"PASIN E LACERDA (2003) sintetizam as diferengas entre as liberalizagGes brasileira, americana e européia.
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internalizar setores que produziam bens necessarios ao desenvolvimento brasileiro, de forma a
aliviar o balanco de pagamentos e superar a restricdo de divisas por que passava o pais. O Estado
tinha um viés mais planejador e realizava uma politica industrial de subsidios, cambio
discriminatorio e isengbes fiscais para induzir o desenvolvimento de alguns setores como

automobilistico, quimica e metal-mecanica.?

Neste periodo da historia, o transporte aéreo também foi utilizado como parte de uma
politica de desenvolvimento. Assim, a construcdo de aeroportos e a concessdo de novas rotas e
horarios passavam por uma andalise ndo somente técnica e operacional, mas também era decidida
no contexto mais geral de levar o desenvolvimento a regides mais distantes do pais e pela
integracdao que teria com a politica industrializante do pais. As permissfes de operacdes para as
empresas também visavam ao fortalecimento das companhias nacionais, 0 governo entendia que
a protecdo de mercado era um meio de evitar a concorréncia acirrada e proteger as empresas
nascentes fazendo-as ganhar escala e aprendizado antes de se submeterem & competigdo aberta.
Este é o pano de fundo da politica industrial para o setor aéreo.

O governo fazia uma politica de limitacdo no nimero de operadores e dividia as
empresas do setor em ambito nacional e regional, 0 que evidencia um controle direto sobre a
concentracdo do setor. O Decreto 72.898 de 1973 concedia, por 15 anos, as empresas VARIG,
Transbrasil, VASP e Cruzeiro do Sul o direito de operar rotas regulares de transporte de

passageiros, carga € mala postal, estas eram consideradas as empresas “nacionais”.

As empresas regionais, regulamentadas pelo Decreto 76.590 de 1975, foram
estabelecidas com base em uma divisdo do pais em 5 bacias de operacdo, sendo que em cada uma
delas os servicos de transporte aéreo seriam prestados com exclusividade, com pregos e
frequéncias definidas pelo regulador e com concessdo vigente por 15 anos renovaveis por igual
periodo a critério do Ministro da Aerondutica. O sistema aéreo regional ficou conhecido como
SITAR — Sistema Integrado de Transporte Aéreo Regional — e era operado pelas companhias
Nordeste, Rio-Sul, TABA, TAM e Votec.

Destaca-se também o fato de que era vedada a competicao entre empresas regionais e

nacionais e proibida a entrada de novos participantes em ambos os mercados, desta forma, as

® Mais detalhes sobre o periodo podem ser consultados em SUZIGAN (1988)
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empresas nacionais competiam somente as ligacbes de maior distancia e as empresas regionais

operavam em rotas alimentadoras, conforme retrata o Artigo 4° do decreto:

Art. 4° As concessGes de que trata o artigo anterior serdo outorgadas de
conformidade com Instrucdes a serem baixadas pelo Ministro da Aerondutica,
para a execucado deste Decreto.

§ 1° - As empresas constituidas de acordo com a legislacdo em vigor, para
operagdo de Sistema Integrado de Transporte Aéreo Regional, poderdo dedicar-
se a outros servicos aéreos, em complementacao a sua atividade principal.

§ 2° - As empresas de que trata o paragrafo anterior ndo poderdo transforma-
se em empresas de transporte aéreo regular de ambito nacional.

A década de 80 vem com uma série de incertezas para o Brasil. O fim do “Milagre
Econdmico”, os choques do petrdleo, a alta internacional dos juros e a crise da divida externa,
deixam o pais em situacdo de crescimento vulneravel e com uma inflagdo crescente®. Neste
contexto, o Brasil tenta fazer uma politica de minidesvalorizacdes cambiais como forma de
proteger os exportadores e como parte final da politica de protecdo mais geral da industria
nascente. Apesar dos esfor¢os para manutengéo da atividade, o governo ndo consegue controlar a
inflacdo que crescia rapidamente no inicio da década, por isso, apds a primeira metade dos anos
80, as empresas estatais e 0s servicos publicos com precos controlados — onde se inclui o
transporte aéreo de passageiros - tiveram sua formacdo de precos manejada de forma a contribuir

para uma politica de estabilizacdo macroeconémica (CARDOSO, 1991).

Neste periodo, portanto, o governo realizou uma maior interferéncia no mercado de
transporte aéreo, com vistas a usa-lo contra a inflacdo, fato que também se repetiu para varios
outros setores como energia elétrica e transportes urbanos. Um dos exemplos desta prética foi a
reducdo das tarifas aeroportuarias que procurou baixar 0s precos de passagem para 0 consumidor
final.

Apesar da década de 80 ter trazido, ao redor do mundo, a ascensdo de uma ideologia
mais liberal, no Brasil a participacdo do Estado como planejador e indutor de desenvolvimento é
reafirmada na nova constituicdo promulgada em 1988. O artigo 22, por exemplo, da
exclusividade a Unido para legislar sobre a politica de transportes do pais e, em particular, sobre

o direito aerondutico.

% para mais detalhes ver MANTEGA (2001).
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Art. 22. Compete privativamente a Unido legislar sobre:

I - direito civil, comercial, penal, processual, eleitoral, agrario, maritimo,
aerondutico, espacial e do trabalho;

Il - desapropriacéo;

Il - requisi¢cBes civis e militares, em caso de iminente perigo e em tempo de
guerra;

IV - 4guas, energia, informética, telecomunicagdes e radiodifusao;

V - servico postal;

VI - sistema monetario e de medidas, titulos e garantias dos metais;

VII - politica de crédito, cdmbio, seguros e transferéncia de valores;

VIII - comércio exterior e interestadual;

IX - diretrizes da politica nacional de transportes;

X - regime dos portos, navegacdo lacustre, fluvial, maritima, aérea e
aeroespacial;

(.)

Destaca-se também o artigo 178 que prevé que a regulamentacdo do setor seja feita
através de leis.

Art. 178. A lei dispord sobre a ordenagdo dos transportes aéreo, aquatico e
terrestre, devendo, quanto a ordenacgdo do transporte internacional, observar os
acordos firmados pela Unido, atendido o principio da reciprocidade. (Redagéo
dada pela Emenda Constitucional n® 7, de 1995)

Além disso, nota-se que, no periodo analisado, a politica macroeconémica afetou
consideravelmente o setor de transporte aéreo, principalmente através da inflacdo e do cambio:
Os elevados indices de inflacdo e a politica de precos controlados impactaram nas receitas reais e,
consequentemente, nos resultados dos operadores. Ja o cdmbio, com a politica de
minidesvalorizacGes praticada em parte deste periodo, contribuiu para aumentar o custo de

combustiveis e de outros insumos importados pelas empresas.

1.4. Primeira Rodada de Liberalizacdo (1992-1997)

No comeco dos anos 90, inicia-se a liberalizacdo do transporte aéreo brasileiro. No
bojo da ascensdo de um pensamento mais liberal que vinha desde meados da década de 80, varias
reformas institucionais comecaram no Brasil, empresas estatais foram privatizadas e a
preocupacdo com o desenvolvimento nacional dava lugar a um periodo de maior protagonismo
do mercado (MANTEGA, 2001). A inflacdo foi fortemente reduzida em 1995, por isso,

denomina-se o periodo como sem controle de estabilizag&o.
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Em particular no transporte aéreo, acabou-se com a divisao estanque entre empresas
“nacionais x regionais” ¢ com 0 SITAR, 0s monopdlios das empresas em suas respectivas areas
foram abolidos e, ao contrario do momento anterior, foi incentivada a entrada de novos
competidores no mercado. O artigo 11 da Portaria 686/GM5 reinterpreta o conceito de empresa
nacional e regional de forma que ndo mais restringe a operagdo em um dos dois sistemas como

era colocado pelo Decreto que instaurou 0 SITAR.

Art 11: O instrumento de concessdo classificarda a empresa com base ro
segmento de transporte que se propde a explorar, nacional ou regional.

81: Empresa de transporte aéreo regular de &mbito nacional é aquela cuja rede
compreende, preponderantemente, linhas aéreas nacionais, servindo, no minimo
a 12 (doze) Estados da Federacéo e, pelo menos, a 8 (oito) capitais estaduais,

82: Empresa de transporte aéreo regular de ambito regional é aquela cuja rede
compreende, preponderantemente; linhas aéreas regionais.

Como etapa de transicdo até a liberdade de precificagdo no mercado, os precos, que
ndo eram definidos pelas empresas, deixaram de ser fixos e passaram a flutuar dentro de bandas
tarifarias. Deste modo, o regulador estabelecia um preco-base e cada competidor poderia fixar

seu preco 50% abaixo ou 32% acima do valor de referéncia.

Este foi um movimento de “liberagdo monitorada” das tarifas iniciado pela Portaria

075/GM5 de 1992, que também cita claramente as novas intencdes de liberalizacdo do regulador:

Considerando a intencdo da autoridade aeronautica em dar continuidade a
politica de flexibilizacdo do Setor, estabelecendo, gradualmente, mecanismo que
viabilizem a livre competi¢do de mercado, com vistas a estimular a melhoria da
qualidade de servicos prestados e o gerenciamento privado na busca do
equilibrio das empresas aéreas, resolve:

Art. 1° Fica estabelecido o regime de tarifas liberadas, com monitoramento, nos
servicos de transporte aéreo regular de passageiros e cargas entre pontos de
territério nacional.

(.)

A Portaria 986/DGAC de 18 de dezembro de 1997 reforca esta tendéncia ampliando a

banda tarifaria para 65% de desconto sobre os precgos de referéncia. Permite também as empresas
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praticar tarifas inclusive fora da banda tarifaria, desde que com seis dias de comunicagédo prévia
ao DAC.

Ademais, a Portaria 687/GM5 cria um novo tipo de rota, denominada Linhas Aéreas
Especiais. Estas rotas tém carater de transporte de executivos e ligam as principais do Brasil a
Brasilia, através de vOos diretos. Neste tipo de rota, a operacdo deveria ser preferencialmente,
realizada pelas empresas de &mbito nacional.

Art 6°: Linhas aéreas especiais sdo as que ligam, sem escalas, dois aeroportos
centrais ou um aeroporto central com a Capital Federal, a fim de atender
essencialmente, ao transporte executivo.

Paragrafo Unico. S&o designados aeroportos centrais 0s aeroportos: Santos
Dumont, Congonhas e Pampulha.

A partir de 1992, algumas mudangas no ambiente macroecondmico também ajudaram
a nova politica de liberalizacdo, de modo que néo foi necessaria uma atuacao governamental para
desvalorizar a moeda nacional, politica que eleva os custos das empresas. Pelo contrario, ap6s o
Plano Real, a partir de 1995, o cambio atuou favoravelmente para os competidores deste

mercado.

1.5. Segunda Rodada de Liberalizacao (1998-2001)

Depois de ter grande influéncia nos anos 80, novamente o ambiente cambial passa a
interferir no mercado de transporte aéreo. A grande desvalorizagdo cambial ocorrida no Brasil em
1999 elevou fortemente 0s custos das empresas, € um momento de muita instabilidade na
economia (FARHI, 2007).

Além do fator cambial, os competidores também enfrentaram uma nova interferéncia
do governo sobre a formacdo de precos. Buscando tomar medidas que reduzissem a inflacdo

trazida pelo choque cambial™

, 0 governo voltou a estabelecer regras para reajuste das tarifas base
das passagens aéreas: A portaria 305 de 23 de novembro 1998 do Ministério da Fazenda delega
ao Ministro de Estado da Aeronautica a competéncia para revisar e reajustar as tarifas domésticas
de transporte aéreo, estabelecendo a periodicidade minima de um ano para cada revisdo e
atrelando os reajustes aos ganhos de produtividade verificados no setor durante o periodo de

vigéncia das tarifas. Esta portaria claramente freia a tendéncia de liberalizacdo que vinha desde

10 A transmissdo de um choque cambial aos precos internos é conhecido como Pass Through (FARHI, 2007).
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1992, coloca novamente o setor de transporte aéreo como foco de uma politica de estabilizacéo e
traz um ambiente de incerteza sobre qual seria a tendéncia da regulacgdo a partir de entéo.

Em 1999, outros instrumentos foram utilizados para tentar melhorar a
competitividade no setor contribuindo com uma reducdo de precos, necessaria em toda a
economia. A Portaria 500/GC-5 de 04 de agosto de 1999 concede a reducdo de algumas tarifas de
infra-estrutura aeroportuéria as empresas que aplicarem descontos uniformes nos pregos de classe
econbmica, de forma, que o desconto na tarifa aeroportuéria € igual ao desconto dado aos precos

de passagem. Nesta legislacdo, o Comando da Aerondautica atribui a medida a

(...) constante busca por parte do Governo em adotar medidas que atuem no
sentido de reduzir ainda mais 0s custos operacionais do transporte aéreo,
propiciando o barateamento de seu prego aos usuarios desse modal.

A Portaria 500/GC-5 muda o sinal dado aos agentes do transporte aéreo pela Portaria
305/1998. Enquanto esta trata de um enrijecimento da precificacdo das empresas, aquela permite
alternativas para a formacdo de pregcos dos operadores concedendo, inclusive, descontos em

tarifas de infra-estrutura.

Também é neste periodo que se regulamenta com mais detalhes as funcbes do
CONAC - Conselho de Aviagédo Civil. O Decreto 3.564, de 17 de agosto de 2000 estabelece o
CONAC como 6rgdo de assessoria a presidéncia da Republica na formulagdo das politicas mais
gerais do setor aéreo. Segundo o Artigo 2° do Decreto, as finalidades do érgéo sao:

| - estabelecer as diretrizes para a representagdo do Brasil em convencgoes,
acordos, tratados e atos de transporte aéreo internacional com outros paises ou
organizacdes internacionais de aviacao civil,

Il - propor o modelo de concesséao de infra-estrutura aeroportudria, submetendo-
0 ao Presidente da Republica;

111 - aprovar as diretrizes de suplementacdo de recursos para linhas aéreas e
aeroportos de interesse estratégico, econémico ou turistico;

IV - promover a coordenacdo entre as atividades de protecéo de voo e as
atividades de regula cdo aérea;

V - aprovar o plano geral de outorgas de linhas a éreas; e

VI - estabelecer as diretrizes para a aplicabilidade do instituto da concesséo ou
permissao na exploracdo comercial de linhas aéreas.

O Conselho é um érgéo colegiado composto de cinco ministros além do Comando da

Aeronautica e da chefia da Casa Civil. Em poucas palavras, pode-se dizer que 0 CONAC é um
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6rgdo normativo e a ANAC, assim como a INFRAERO, possuem uma fungdo mais executiva e
de acompanhamento das politicas do setor.

1.6. Terceira Rodada de Liberalizacdo (2001-2006)

Entre 2001 e 2002, o DAC e o Ministério da Fazenda selam acordos para liberalizar
totalmente as tarifas de transporte aéreo de passageiros. Este foi um periodo em que houve uma
quase desregulamentacdo. Esta politica se materializou na Portaria 1213/DGAC, de 16 de agosto
de 2001 que da liberdade tarifaria para 63 das maiores linhas do transporte aéreo brasileiro,
estabelecendo apenas que as companhias fagam um registro ex-post dos precos para mero

controle do regulador, conforme orienta o artigo 4°:

Art 4° As empresas de transporte aéreo regular deverdo registrar no DAC, para
fins de monitoramento, os valores de todas as suas tarifas, independentemente
do regime a que estejam submetidas, no maximo até o 5° dia util ap6s a data de
inicio de sua aplicacéo.

Destaca-se, poréem, que o artigo 7° do documento mantém uma postura cautelosa dos
reguladores. Este fato, aliado a liberacdo apenas para 63 rotas, nos leva a crer que esta
desregulamentacdo completa ndo era um consenso entre o0s reguladores, nem tinha os seus efeitos
econdmicos totalmente conhecidos. Desta maneira, uma liberalizacéo parcial é importante como

primeiro ensaio de uma desregulamentacdo mais ampla.

Art 7° O DAC manterda um acompanhamento sistematico das tarifas aéreas
praticadas, em especial aquelas aplicadas as linhas liberadas, podendo intervir no
mercado, bem como nas concessdes dos servicos aéreos regulares, a fim de
coibir atos contra a ordem econémica e assegurar o interesse dos usuarios.

Apesar deste avanco em direcdo a um ambiente mais liberal, 0 novo governo que
assume em 2003 tem uma interpretacdo diferente do marco regulatério do setor. Para 0s novos
reguladores, a institucionalidade que vigia até entdo deixou o mercado com excesso de
capacidade, levando as empresas a instabilidade financeira e deixando margem para saidas

bruscas do mercado.

Segundo a portaria 731/GC5 de 11 de agosto de 2003, que é reforcada pela resolucdo
002/2003 de 30 de outubro de 2003 do CONAC — Conselho de Aviacéo Civil - a autoridade

aeronautica passa a zelar pelo equilibrio entre oferta e demanda de transporte aereo. Desta forma,

" Esta resolucgdo foi revogada pela Resolugdo 015/2007 de 24 de julho de 2007. O novo texto apenas faz recomendagdes a
ANAC. Sugere que a agéncia regulamente a prestacdo adequada do servigo de transporte aéreo, que regulamente a capacidade dos
aeroportos, dentre outros procedimentos.
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apesar de entender que a entrada de novas empresas é saudavel do ponto de vista de escolha dos
passageiros, o0 DAC passa a ter uma fungcdo moderadora buscando evitar uma concorréncia
ruinosa que seria danosa a todos os operadores do mercado. O documento prevé que o DAC
analise com cuidado o pedido de entrada de novas empresas a luz da situacdo econémico-
financeira das empresas ja estabelecidas e do potencial de demanda do mercado. Esta medida
busca evitar um excesso de oferta e uma consequente guerra de precos aliada a uma queda brusca
da rentabilidade de todos os operadores. A partir deste diagnostico, a portaria propde um
acompanhamento rigido da estrutura de custos e da demanda do mercado para evitar uma piora

na solvéncia do setor.

A (ltima grande mudanca regulatéria no setor aéreo foi a criacdo da Agéncia
Nacional de Aviacdo Civil — a ANAC. Criada pela lei 11.182 de 27 de setembro de 2005, a
ANAC vem reforcar a competéncia da Unido para tratar de temas relacionados a aviacgéo civil no
pais dando a nova agéncia cerca de 50 atribui¢bes previstas no seu regulamento, algumas delas
destacadas abaixo.

Art. 20 Compete a Unido, por intermédio da ANAC e nos termos das politicas
estabelecidas pelos Poderes Executivo e Legislativo, regular e fiscalizar as
atividades de aviacdo civil e de infra-estrutura aerondutica e aeroportudria.

Art. 8° Cabe a ANAC adotar as medidas necessarias para o atendimento do
interesse publico e para o desenvolvimento e fomento da aviacéo civil, da infra-
estrutura aeronautica e aeroportuaria do Pais, atuando com independéncia,
legalidade, impessoalidade e publicidade, competindo-lhe:

(.)

VII — regular e fiscalizar a operacdo de servigos aéreos prestados, no Pais, por
empresas estrangeiras, observados os acordos, tratados e convencdes
internacionais de que seja parte a Republica Federativa do Brasil;

VIl — promover, junto aos 6rgdos competentes, o cumprimento dos atos
internacionais sobre aviacdo civil ratificados pela Republica Federativa do
Brasil;

IX — regulares as condicdes e a designacdo de empresa aérea brasileira para
operar no exterior;

(.)

XIX — regular as autorizacbes de horarios de pouso e decolagem de aeronaves
civis, observadas as condicionantes do sistema de controle do espaco aéreo e da
infra-estrutura aeroportudria disponivel;
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XX — compor, administrativamente, conflitos de interesses entre prestadoras de
servicgos aéreos e de infra-estrutura aeronautica e aeroportuaria;

Este novo modelo de regulagdo inaugurado com a criagdo da agéncia prevé um
ambiente regulatorio mais isento e mais técnico, desta maneira, 0 governo pretende evitar que o
setor seja usado para reforcar politicas de estabilizacdo ou que esteja a mercé de mudancas
ideologicas na troca de governantes, por exemplo. Isto corrobora com a defesa dos economistas
simpaticos as agéncias reguladoras. Segundo este ponto de vista, as agéncias enquanto entidades
eminentemente técnicas e com alto grau de autonomia politica teriam maior flexibilidade e
credibilidade para implementar politicas de regulacdo sem as influéncias negativas do jogo
politico tradicional (SILVA, 2003). Mas, para ter esta autonomia, as agéncias precisariam contar
com fontes préprias de financiamento, mecanismos claros de eleicdo de sua diretoria, funcoes
claramente previstas na legislacdo, dentre outros. Veremos que a criagdo da ANAC atende a

todos estes preceitos.

Uma grande critica as agéncias reguladoras reside no fato de seus técnicos néo
passarem pelo crivo eleitoral, desta forma, mesmo as decisdes mais polémicas ficam “blindadas”
das criticas populares e protegidas por um véu tecnocratico. Procurando legitimar suas decisoes, a
ANAC busca promover consultas e audiéncias publicas incluindo todas as partes envolvidas nos

debates do setor.

E importante destacar que a lei de criagdo da ANAC estabelece que o sistema de
transporte aéreo opera sob o regime de liberdade tarifaria, de modo que ndo ha tarifa de
referéncia, somente exigindo-se dos operadores que informem o regulador com antecedéncia.
Sem duvida, colocar esta disposi¢do em lei reforca a idéia de que a livre precificacdo sera um
paradigma do regulador, afastando-se qualquer mencdo as politicas anteriores a liberalizagdo

tarifaria.

Assim como proposto pelos tedricos da regulacdo, para garantir a isencdo e
competéncia técnica nesta nova etapa, a lei da ANAC e seu regulamento estabelecem que os
dirigentes da agéncia tenham mandato fixo de cinco anos, ndo coincidentes, estabelecidos no ato

de nomeagéo.
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A diretoria da agéncia é indicada pelo Presidente da Republica ap6s aprovacao pelo
Senado Federal e € composta por cinco membros brasileiros e com notério conhecimento no
campo de atuacdo - um diretor-presidente e quatro diretores — sendo que as decisdes do colegiado
devem ser aprovadas por maioria absoluta. O regulamento também estabelece que um diretor da
agéncia ndo possa ter interesses representados em nenhuma empresa regulada pela ANAC e, em

caso de desligamento, ndo podera assumir cargo no setor regulado durante quatro meses.

Outros passos no sentido da independéncia na regulacédo séo a dotacdo orcamentaria e
autonomia administrativa garantidas pela lei. A lei estabelece que a ANAC tenha receitas
provenientes das taxas aeroportudrias, dos recursos do Fundo Aeroviario e dos recursos que o
Orcamento da Unido Ihe destinar. Como nova fonte de custeio, é criada a TFAC'? — Taxa de
Fiscalizacdo da Aviagdo Civil — cujo fato gerador é a acdo de fiscalizacdo, homologacdo e

registro das atividades do setor aéreo.

Destaca-se também que a ANAC € criada em uma tentativa de centralizacdo dos
0rgdos competentes pela regulacdo do setor aéreo brasileiro, que até entdo eram divididas entre o
DAC, Comando da Aeronautica e Ministério da Defesa. Neste sentido, os Artigos 42 e 43 da

referida lei claramente apontam para essa unificacdo nas atribuicdes do governo:

Art. 42. Instalada a ANAC, fica o Poder Executivo autorizado a extinguir o
Departamento de Aviacdo Civil — DAC e demais organiza¢Ges do Comando da
Aeronautica que tenham tido a totalidade de suas atribuicfes transferidas para a
ANAC, devendo remanejar para o Ministério do Planejamento, Orgamento e
Gestdo todos os cargos comissionados e gratificagdes, alocados aos 6rgaos
extintos e atividades absorvidas pela Agéncia.

Art. 43. Aprovado seu regulamento, a ANAC passara a ter o controle sobre todas
as atividades, contratos de concessdo e permissdo, e autorizagOes de servigos
aéreos, celebrados por 6rgdos ou entidades da Administracdo direta ou indireta
da Uniéo.

Do mesmo modo, o Artigo 5° do Decreto N° 5.731, de 20 de marco de 2006

estabelece que todas as receitas, direitos e obrigacdes do DAC sejam transferidas para a ANAC.

12 0 valores da TFAC sdo estabelecidos no Anexo 111 da Lei 11.182/2005. Como exemplo, o valor de um cancelamento de v6o
por tempo determinado para uma empresa regular brasileira é de R$ 5,03.
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Encerrada a discussdo sobre o historico e os movimentos regulatérios mais gerais no
transporte aéreo brasileiro, ir-se-4 analisar como as mudangas na regulacdo criaram e destruiram
alguns paradigmas do setor, afetaram os modelos de organizacdo operacional e as formas de
relacionamentos das operadoras com 0s passageiros. As respostas das empresas ao novo ambiente
regulatério foram, em linhas gerais, as mesmas no Brasil e no exterior e vieram no sentido de
promover aliancas entre empresas, programas de fidelidade e redes operacionais do tipo centro-
raio ou hub-and-spoke. Como em todo ambiente de mudanca, algumas empresas ndo se
adaptaram ao novo momento e acabaram por falir, enquanto outras souberam se aproveitar das

alteracOes regulatorias para oferecer um servico diferenciado e de destaque no mercado.
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2. A liberalizagéo e a dindmica das empresas brasileiras

A nova regulagdo que emergiu em todo 0 mundo ap6s os anos 80 permitiu uma série
de mudancas no comportamento das empresas aéreas no mercado.

Enquanto o modelo mais antigo trazia precos fixos calculados pelo regulador,
mercados fechados e horérios rigorosos, a nova regulacdo permite precos livres, aumenta o
namero de competidores em uma mesma rota e da mais liberdade na marcacdo de viagens. Desta
forma, intensifica-se a competicdo em preco e faz-se necesséaria uma busca pela reducéo de custos
e incremento de receitas visando a manter a margem de lucro.

Em grau moderado, a desregulamentacdo torna as empresas mais permeaveis a
inovacdo (PASIN E LACERDA, 2003), pois 0s ganhos potenciais de ser pioneiro em um novo
modelo de negdcios podem significar agora um ganho de cota de mercado e uma vantagem para
sobrepujar outras companhias.

Sendo assim, as mudancgas ocorridas na regulacdo fizeram as empresas buscarem
novas combinagdes de precos e de servicos além das tradicionais classes econdmica, executiva e
primeira classe. O aumento da liberdade trazido pela desregulamentacdo também trouxe o
problema da adaptacdo, assim como um animal criado em cativeiro, as empresas aéreas tiveram
que se adaptar a viver no ambiente selvagem. Muitas ndo conseguiram e acabaram sendo
predadas por outras mais adaptadas.

Diante deste quadro de flexibilizacdo, vérias foram as estratégias usadas pelas
empresas para se adaptar ao novo ambiente. Algumas destas inovacdes serdo discutidas, de modo
mais geral, nas proximas secdes.

Posteriormente, a partir da secdo 2.5, serd observada em maiores detalhes a situacao
no mercado brasileiro, dando mais atencéo a relacdo entre as alteragcbes no marco regulatorio, o

comportamento das empresas nacionais e a ascensdo das empresas de baixo custo e baixa tarifa.

2.1. Programas de Fidelidade
Atualmente, todas as grandes empresas do setor aéreo possuem programas de
fidelidade, o que evidencia a efetividade desta estratégia para a obtencdo do resultado das
empresas. Além de trazer um fluxo mais estavel de receitas, os programas de fidelidade s&o
usados pelas empresas para frear a entrada de novos competidores, ja que 0s potenciais entrantes
nem sempre tem capacidade de replicar a complexidade dos programas ja existentes. (MARTIN

et al, 2011).
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Ao dar beneficios de passagens gratuitas, prioridade no embarque e vantagens de
bonus que podem ser usados para outros fins como hospedagens, cota adicional de bagagem e
aluguel de automoveis, as empresas reduzem o preco médio das tarifas evitando que seus
passageiros migrem para um concorrente, ou seja, a idéia deste tipo de programa é tornar a
demanda menos elastica, de modo a impor maiores custos aqueles passageiros que pretendem

trocar de companhia aérea.

Apesar do objetivo semelhante, ha trés grandes tipos de programas de fidelidade, cujo
funcionamento sera sintetizado a seguir, conforme (SUZUKI, 2003). O autor trata da escolha dos
passageiros por um ou outro tipo de programa a partir de um modelo teérico assemelhado ao

calculo de retorno de um investimento.

Beneficio
Retorno = —
Gasto

Os passageiros que mais vao auferir retorno séo aqueles que gastarem menos recursos
para conseguir passagens gratis e aqueles que desfrutarem de viagens mais longas gratuitamente
(SUZUKI, 2003).

O tipo mais tradicional de programa de fidelidade é aquele que concede uma viagem
gratis para qualquer destino para o passageiro que possui certo volume de milhas acumuladas.
Este modelo € menos vantajoso para 0 passageiro que costuma voar curtas distancias, pois,
tradicionalmente, nas rotas curtas o preco por milha é maior que nas rotas longas. Desta maneira,
0 passageiro de curta-distancia paga mais caro a cada milha voada para auferir 0 mesmo

beneficio, qual seja, ganhar uma viagem gratis.

O segundo tipo concede prémios a partir do nimero de viagens, independentemente
das milhas voadas, neste caso, 0 viajante de curta-distancia € o mais privilegiado. Como a
distancia voada é irrelevante, e como as viagens curtas possuem tarifas mais baratas que viagens
longas, o passageiro que faz etapas curtas gastara menos recursos até auferir o beneficio da

viagem gratuita.

O terceiro tipo — por desconto — condiciona as vantagens as distancias voadas, ou
seja, para ganhar viagens longas precisam-se acumular mais milhas. Neste caso, novamente a

vantagem € para 0 passageiro de rotas curtas, o viajante de curta-distancia vai precisar de menos
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milhas para obter uma passagem gratis, ou seja, precisard de viagens mais curtas e,

conseqiientemente, mais baratas.

Os programas de fidelidade tém relacdo direta com o novo modelo regulatério que
emergiu no Brasil durante os anos 90. Durante o periodo de regulacdo desenvolvimentista, o
estabelecimento de areas operacionais separadas para empresas regionais e nacionais, minava a
possibilidade de concorréncia entre empresas aéreas, logo, ndo se fazia necessérias politicas de
encantamento ou de fidelizacdo de clientes. Foi a propria onda de liberalizacdo que, através do
acirramento da concorréncia, obrigou as companhias aéreas a buscar maneiras de fidelizar seus

clientes e estabilizar seus fluxos de receitas.

2.2. Redes Centro-Raio ou Hub-and-Spoke
A liberalizacdo também influenciou nos modelos operacionais das empresas, criando
0 que ficou conhecido como redes hub-and-spoke ou esquemas de vdos centro-raio ao invés do

esquema tradicional de véos diretos.

Figura 2- Rede ponto-a-ponto Figura 1 - Rede Centro-Raio

Dentre as vantagens competitivas de uma rede hub-and-spoke em relacdo a rede
ponto-a-ponto destacam-se 0s ganhos com o aumento do indice de aproveitamento (load factor).
O aeroporto hub tende a conectar passageiros, vindos de diferentes localidades (diferentes

aeroportos), em uma mesma aeronave, com 0 objetivo de leva-los para um local em comum e

isso tende a aumentar o aproveitamento (SANTOS, 2009).

No que se refere aos passageiros, 0 esquema centro-raio também apresenta vantagem
no maior oferecimento de freqliéncias. Para ser viavel economicamente, um voo precisa ter um
numero de passageiros pagantes que gere uma receita maior que o custo de voo, desta forma, uma

ligagdo com pouca demanda precisa ter intervalos muito altos entre os voos. O esquema hub-and-
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spoke ao concentrar a demanda de toda a rede em um Unico aeroporto permite que 0s passageiros

voem (via hub) para destinos economicamente pouco viaveis para voos diretos.

Do ponto de vista dos custos, 0s hubs evidenciam uma das grandes economias
presentes no transporte aéreo, as economias de densidade, ou seja, aquelas relativas a
proximidade de fatores. Concentrar passageiros de diversas cidades em um Unico aeroporto reduz
0s custos com infra-estrutura de solo além de facilitar uma centralizacdo da manutencéo e do

abastecimento das aeronaves em um unico local.

Destaca-se também o fato de que, no modelo de vbos diretos, uma empresa aérea
precisa ter diferentes tipos de aeronave para atender voos de alta demanda e de baixa demanda na
rede, 0 que aumenta os custos. A organizacdo em hubs permite aumentar a freqiiéncia nas etapas

até o hub e ter aeronaves de maior porte somente na ligacdo entre as maiores cidades.

Atualmente, no Brasil, os maiores hubs sdo os aeroportos de Guarulhos (GRU),

Galedo (GIG) e Brasilia (BSB). Até por isso, estes sao 0s aeroportos mais movimentados do pais.

Em redes de transporte rodoviario, este modelo é amplamente utilizado, conhecido
sob 0 nome de sistema Tronco-Alimentado. Neste caso, passageiros oriundos de diversos bairros

usam linhas “alimentadoras” até um terminal (T), Seguindo viagem em um veiculo “troncal”.

Figura 3 - Sistema tronco-alimentado dos transportes publicos urbanos
Sem duvida, as redes centro-raio foram uma das grandes mudangas ocorridas durante
a fase da desregulamentacéo, pois alteraram ndo somente varidveis como 0s precos e 0 ambiente
de competicdo, mas foi a principal mudanca operacional das empresas, influenciando a escala de

aeronaves e alterando o comportamento das empresas na compra de novos avides. Na proxima
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secdo, tratar-se-4 com mais detalhes de outra inovacdo oriunda da liberalizacdo do mercado, as

aliangas entre empresas.

2.3. Aliancas entre empresas e os acordos de Code-share
Além do debate em torno dos programas de fidelidade e de suas consequiéncias
econbmicas, ultimamente tem se estudado com mais detalhe os desdobramentos da formacéo de
aliancas entre algumas grandes empresas aéreas. Apesar de haver diversos tipos de aliancas, com
resultados também distintos, sempre ha o temor sobre os potenciais efeitos de uma alianca sobre

0 grau de competicdo no setor aéreo.

Segundo MORRISH E HAMILTON(2002), é considera uma alianga qualquer arranjo
entre duas ou mais empresas com intengOes claras de melhorar sua competitividade e

performance no mercado.

As aliancas podem ter diversos graus de profundidade, entretanto, o modo de
interacdo mais simples é o que se conhece por code-Share. Este € o mecanismo que permite a
uma empresa marcar voos usando o cddigo de identificacdo de outra, de modo que, cada

companhia cede a parceira o direito de vender alguns assentos em seus avides.

As aliancas, por serem acordos entre empresas parceiras, contribuem para a obtencéo
de um ganho de escala e de capilaridade sem um aporte de capital tdo elevado. Ou seja, ao invés
de uma companhia X operar determinada rota de maneira ineficiente e com altos custos, faz-se
um acordo para que o trecho em questdo seja operado pela companhia Y que possui custos
menores. O passageiro da companhia X pode comprar um bilhete para realizar parte de sua
viagem na companhia Y, de modo que, sob a égide do code-share, cada empresa opera no trecho

em que é mais eficiente, gerando beneficios matuos.

No exemplo da Figura 4, a empresa X é mais eficiente na operacdo entre Porto
Alegre/RS (POA) e Guarulhos/SP (GRU) e a empresa Y é mais eficiente na rota entre
Guarulhos/SP e Recife/PE (REC). Em um caso sem alianga, a empresa X deveria operar uma rota
direta entre POA e REC, porém com a alianca cada empresa opera um trecho realizando-se
conexao em GRU.

Figura 4 - Exemplo de operacéo com code-share

Empresa X Empresa Y
POA
GRU 26
REC



A parceria do exemplo traz ganhos para passageiros e operadores. Os passageiros,
apesar da necessidade de conexao, poderdo ter viagens mais rapidas ja que cada companhia tera
maior freqliéncia em seu respectivo trecho. Os operadores ganhardo ao maximizar o uso de suas
aeronaves nas rotas em que sao especializados, aumentarao a taxa de ocupacdo e realizardo mais

viagens com a mesma aeronave.

Diversos estudos apontam para outras vantagens da realizacdo de acordos de code-
share. Uma grande vantagem para as empresas € O acesso a novos mercados e as rotas
subutilizadas pelos parceiros. Com os acordos-aliancga e as conseqlientes vantagens tarifarias e de
integracdo de vendas, as empresas parceiras podem alimentar os voos umas das outras, desta
maneira, rotas que em ambiente normal teriam baixa ocupagdo podem agora revigorar sua

demanda. Esse aumento de taxa de ocupacao traz conseqlientemente um aumento de receita.

Ha também um ganho oriundo das economias de escala obtidas com o aumento da
abrangéncia da operacgdo, além de uma reducdo de custos pelo compartilhamento de recursos de
uso comum nos aeroportos e pela otimizacdo dos horérios na marcacdo de viagens — scheduling.
Segundo COSTA (2010), esta reducdo de custos indiretos permite uma queda no preco médio das

tarifas.

Para 0s passageiros, também existe a vantagem da facilidade de marcacédo de viagens
entre dois pontos e aumento das op¢des de destinos. Ao invés de comprar bilhetes com empresas
diferentes, pontuar em programas de milhagem distintos etc, com o code-share boa parte dos

procedimentos operacionais € unificado.

Este modelo de aliancas, apesar de trazer o beneficio da reducdo de custos para as
empresas e de simplificacdo de marcacgdo de assentos para os passageiros, pode também diminuir
0 numero de competidores em algumas rotas diretas, com conseqiiente aumento de precos neste
tipo de ligacdo (PELS, 2001). Este é exatamente o dilema colocado aos reguladores do transporte
aéreo: identificar qual o viés da alianca formada e suas consequéncias para 0 bem-estar dos

consumidores e saude financeira das companhias.

Os reguladores dos Estados Unidos tém enfrentado esta questdo em seus tribunais. Na
maioria dos casos, ao invés de proibir a formacdo das aliancas, opta-se por fazer ajustes para que
elas ndo afetem o bem-estar do consumidor. Estas alteracbes vém no sentido de reduzir

frequiéncias em rotas onde se formaria um alto grau de monopdlio, reduzir a concentragcdo das
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empresas parceiras nos aeroportos principais ou alterar as politicas de marcagdo de viagens entre

companhias parceiras (OUM et Al, 2001).

No Brasil, a legislacdo sobre o tema surge em 1999. A Portaria 070/DGAC de 11 de
fevereiro de 1999 trata exatamente das operacdes com Cadigo Compartilhado — traducéo livre do
inglés code-share. A portaria ndo traz uma regulacdo muito rigida a este tipo de evento, porém
em dois artigos procura deixar o passageiro bem informado quanto a esta pratica.

Art.4°. A comercializacdo do servico de transporte aéreo em Codigo
Compartilhado devera ser realizada em nome do transportador contratual, o qual
sera inteiramente responsavel pelo integral cumprimento das obrigagdes
estabelecidas no contrato de transporte concluido com o passageiro ainda que a
operacdo seja realizada por outra empresa.

Art.6°. As empresas aéreas e seus agentes sdo obrigados a informar ao
passageiro, no momento da aquisicdo do bilhete de passagem, que a viagem
pretendida envolvera operacdo total ou parcial em Coddigo Compartilhado,
indicando as empresas aéreas que realizardo o vdo; a eventual troca de
equipamento; o tempo estimado de espera para conexdes e demais dados
relevantes. Estas informac6es deverdo estar impressas em cartdo complementar,
que seré entregue ao passageiro juntamente com o bilhete de passagem.

No inicio de 2003 houve o primeiro grande caso de codigo compartilhado entre
empresas nacionais com VARIG e TAM. Como a situacdo econdbmica das empresas estava
delicada, o code-share entre as empresas foi visto pelos reguladores como uma maneira de
enxugar a operacao das empresas, readequar suas dividas e estrutura de governanca procurando
evitar sua faléncia mutua. O acordo também abriria espaco para uma futura fusdo das
companhias. (ANDRADE, 2007). Entretanto, as implicacdes deste acordo sobre o bem-estar dos
passageiros eram incertas, por isso, 0 CADE utilizou o Apro* um instrumento para garantir que
as condicbes pré-acordo fossem mantidas mesmo que o CADE posteriormente reprovasse 0

compartilhamento.

Bo Apro é um instrumento estabelecido pelo Cade com a finalidade de impedir que o lapso de tempo decorrido com
a preparacédo dos pareceres por parte da Secretaria de Acompanhamento Econdmico (Seae) e da Secretaria de Direito
Econbmico (SDE) e o julgamento pelo Cade propicie condi¢fes para que mudangas feitas em decorréncia do ato de
concentragdo ou da conduta em exame sejam irreversiveis, ndo permitindo a restauracdo das condi¢des iniciais. O
Apro, ao estabelecer proibi¢des ou restricdes a determinadas mudangas, visa justamente preservar tais condigdes
(ANDRADE, 2007)
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O compartilhamento foi autorizado a funcionar em 10 de marco de 2003, desde que
0s operadores obedecessem a algumas condigdes que visavam a evitar uma fusdo completa das
empresas (CADE, 2005)

e Nao unificar politicas comerciais

¢ Nao devolver aeronaves aos arrendadores ou financiadores

e Na4o adotar quaisquer novas medidas no code-share sem consentimento do CADE
e Preservas marcas distintas

e Manter informac0es atualizadas para acompanhamento dos reguladores

e Manter separacdes contabeis, de pessoal e de infra-estrutura terrestre.

Em 21 de maio de 2004, a Secretaria de Acompanhamento Economico (SEAE)
apresentou parecer desfavoravel a manutencdo do acordo por considerar que na operacdo foram
observados indicios de conduta concertada entre as empresas, ou seja, que a unido entre elas era
maior do que a acordada no Apro. A Secretaria mostra que o code-share trouxe a extin¢ao de
voos lucrativos, o que configuraria uma atitude conjunta no sentido de elevar o poder de mercado
nas rotas mais atrativas. Destacou-se também que a reducdo do numero de v60s nos grandes
aeroportos implicou abrir mao de valiosos slots™, o que seria uma situacdo ruim para uma
empresa ameagada pela concorréncia. Deste modo, abdicar de slots em aeroportos
congestionados foi interpretado pelos analistas como uma pratica plausivel somente em casos de
colusdo (SEAE, 2004).

A SEAE também aponta como evidéncias de concerto de agfes, a existéncia de
fatores facilitadores de praticas anticompetitivas, tais como a elevada participacdo de mercado
das duas empresas — que juntas, possuiam acima de 70% de market-share em 2003 -, a rigidez
regulatoria e a questdo de escassez da infra-estrutura aeroportudria que dificultam a entrada de
novos competidores, a baixa elasticidade-preco da demanda em virtude da alta concentracdo de
viajantes de negdcios no mercado aéreo brasileiro e a presenca de um mercado de passageiros

atomizado o que inviabiliza que um grande demandante afronte o cartel. (SEAE, 2004). Diante

% Slots s3o0 os horarios disponiveis para decolagem e pouso. Como os horéarios sdo finitos, domina-los significa dificultar a
entrada de novas empresas, desta maneira, a devolucéo de slots ao poder concedente abre margem para que estes horarios sejam
repassados a um concorrente. A SEAE considera que, diante desta ameaca, a devolucdo voluntaria de slots s6 seria racional se
houvesse uma coluséo.
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das evidéncias apresentadas e do ambiente propicio a praticas anticompetitivas, o item 110 do

documento recomenda:

(if) A revogacdo do APRO pelo CADE, por haver robustos indicios de violagdo
as obrigacdes dispostas no APRO no sentido de as partes (VARIG e TAM)
manterem politica comercial uniforme; e

(iii) A consequente proibicdo das operacbes em code-share entre VARIG e
TAM atualmente em curso, até o final do processo administrativo a ser
instaurado pela SDE, por violagéo ao disposto no artigo 2°. do APRO;

Em 15 de fevereiro de 2005, as proprias operadoras apresentaram ao CADE o desejo
de encerrar o acordo de compartilhamento, o que foi deferido em plenario no dia 23 de fevereiro
do mesmo ano. Destaca-se ainda que a desisténcia da fusdo entre TAM e VARIG contribuiu para
a decisdo do CADE de encerrar o code-share, ja& que os conselheiros entendiam o

compartilhamento também como parte de um caminho para a unido completa das empresas.

O Conselheiro Luiz Carlos Delorme Prado apresentou, para homologacdo pelo
Plenario, o Despacho LCP n.° 01/2005, com referéncia ao Ato de Concentragao
n. 08012.001291/2003-87, de interesse das empresas VARIG S.A. — Viacéo
Aérea Rio-Grandense e Tam Linhas Aéreas S/A, informando da desisténcia da
transacdo, objeto do Ato de Concentracdo em referéncia, apresentada pelas
empresas e determinando a revogacdo do Acordo de Preservacdo de
Reversibilidade da Operacdo (APRO), concedendo prazo de 90 (noventa) dias as
requerentes, contados a partir da data de referendo do referido despacho, para
reverter e encerrar os efeitos do code-share (...)
(Ata da 341° sessdo ordinaria do CADE)

Novamente destaca-se que os acordos de code-share sdo oriundos das mudancas
regulatérias liberalizantes que aconteceram, particularmente no Brasil, apés os anos 90. O
modelo de regulamentacdo anterior estabelecia rigidamente as empresas operadoras, como Visto
no decreto de implantacdo do SITAR, e estabelecia reservas de mercado aos operadores de rotas
nacionais e regionais, deste modo, ndo haveria possibilidade e nem seria economicamente
interessante para as empresas aéreas a realizacdo de compartilhamentos. Foi a liberalizacdo do
mercado, ao trazer mais liberdade concorrencial e de precificacdo, que impeliu as companhias a

adotar o code-share como estratégia de atuacao.

2.4. Discriminagao de pregos e Yield Management
Além das diversas alteracBes ja discutidas, a mudanca do ambiente de regulagdo

alterou também o modo como as empresas se relacionam com a demanda.
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Durante o ambiente regulatério mais rigido, a reserva de mercado e 0S precos
controlados permitiam as empresas ter uma postura mais passiva em relacdo a demanda. Como
ndo havia competicdo por precos, a diferenciacdo das empresas se dava apenas pelo servico, além
disso, os precos eram estabelecidos de modo a remunerar todos 0s operadores, assim, mesmo 0s

menos eficientes, conseguiam receitas satisfatdorias e permaneciam em atividade.

Com a ascensdo de um cenario regulatério mais liberal, a politica de demanda das
empresas passou a ser mais ativo. A partir deste momento, as companhias puderam competir em
preco e isto trouxe, entre outros fatos, a faléncia de diversas empresas ineficientes e o surgimento

de empresas Low Cost-Low Fare.

As politicas mais recentes para lidar com a demanda sdo conhecidas na literatura
como Yield Management ou Gerenciamento de Receitas. Antes de entender o que € o
gerenciamento de receitas, € importante observar as caracteristicas e especificidades da demanda

por transporte aéreo.

A literatura costuma dividir a demanda pelo transporte aéreo por dois tipos ideais de
passageiros: Viajantes de negocios e Turistas. As varias diferencas entre estes tipos de viajantes
podem ser sintetizadas na Elasticidade-Preco da Demanda®™, ou seja, a inclinagdo de suas curvas

de demanda por transporte a€reo.

Os viajantes de negdcios sdo identificados como passageiros que possuem horarios
rigidos, bilhetes adquiridos por seus empregadores e com grande uso de programas de milhagem.
Desta maneira, 0s business travelers podem sem representado como uma demanda menos elastica

(Dn), ou seja, a quantidade de viajantes € menos sensivel & variagdo nos pregos das tarifas.

Ja os turistas, em geral pagam suas proprias passagens, sao identificados como
passageiros com mais sensibilidade aos pre¢os em detrimento de fatores como horéario da viagem,
numero de escalas/conexdes etc. A demanda dos turistas (Dt) é também mais sazonal, maior

durante os periodos de férias.

B Elasticidade-Preco da demanda pode ser definida como a variagdo percentual da quantidade demandada causada por uma
variagdo percentual no preco do bem.

Elasticidade-Pre¢o demanda = (AQ / Q) / (AP /P) =(AQ/ AP) * (P / Q)

Onde Q é a demanda por certo bem e P é seu preco. (SANTOS, 2008)
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Gréfico 1 - Exemplo de curvas de demanda para viajantes de negécios e turistas

Dt Dn
T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 T T T 1 Q

Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ROCHA (2008)

As politicas de gerenciamento de receitas buscam abrir um leque de tarifas'® para um
mesmo v0o, visando ao melhor aproveitamento do potencial financeiro de cada tipo de
passageiro. Ou seja, procurando cobrar o maior preco possivel dos passageiros com demanda
menos elastica, sem deixar de cobrar precos atraentes aos passageiros mais sensiveis aos precos

de forma a obter a maxima receita possivel para um véo.

ROCHA (2008) usa exemplos-limites de estratégia das empresas aéreas para
exemplificar os métodos do Yield Management. Faremos 0 mesmo caminho para entender o
conceito dos métodos de gerenciamento de receitas, mostrando que eles sdo mais efetivos para

elevar a receita dos operadores.

O primeiro modelo é de uma empresa com estratégia de maximizacdo do Yield, ou
seja, da tarifa por quildmetro voado. Neste caso, as tarifas altas fazem com que a quantidade de

passagens seja reduzida. A receita do voo € dada pela area do retangulo destacado.

18 Estas classes podem estar relacionadas a fatores como restri¢des de estadia, beneficios de prioridade em filas, maiores
milhagens etc.
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Gréfico 2 - Exemplo de estratégia de maximizacao do Yield

P

T Q
Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ROCHA (2008)

O segundo modelo busca maximizar a ocupacgdo das aeronaves e, para isso, precisa
reduzir os precos das passagens. Neste caso, apesar da alta ocupacao, as receitas — também dadas

pelo retangulo em destaque - continuam reduzidas.
Gréfico 3 - Exemplo de estratégia de maximizagao da ocupacéo

P

n

..............................Q

Fonte: Elaboracdo Prdpria, a partir de ROCHA (2008)
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J& com os métodos de gerenciamento de receitas ao oferecer diversas tarifas para o
mesmo V0o, as empresas conseguem segmentar a demanda e cobrar tarifas diferentes de acordo
com a sensibilidade de preco de cada passageiro'’. Como os viajantes mais sensiveis a preco nem
sempre ocupam todos 0s assentos, as empresas usam modelos para estimar a demanda e calcular
0 nimero de assentos a ser disponibilizado para cada classe de tarifas'®. Desta forma, o Yield
Management busca maximizar a receita do voo (BELOBABA E WILSON, 1997).

A partir do exemplo de ROCHA (2008), nota-se que dividindo um mesmo vdo em
quatro classes de tarifas — representadas cada tarifa por um retangulo - é possivel atender uma
faixa maior da curva de demanda. Desta maneira, em oposicéo as situagdes-limite apresentadas
anteriormente, ha um maior equilibrio entre a maximizacdo da ocupacdo e a maximizacdo da
tarifa. Neste caso, a receita do véo é dada pela soma das areas dos retangulos coloridos. Néo é

dificil notar que este caso gera uma receita superior aos demais.

O caso de receita maxima seria obtido com uma discriminacdo perfeita de precos,
neste exemplo, caso houvessem infinitas classes de tarifas, a receita do voo seria dada pela area

do triangulo formado abaixo da curva de demanda.

Graéfico 4 - Exemplo de estratégia de gerenciamento de receitas

P

n

..............................Q

Fonte: Elaboracdo Prdpria, a partir de ROCHA (2008)

Y Esta 6 uma defini¢do aproximada do que a literatura conhece por Discriminacéo de Precos.
8 As principais variaveis para estimacdo da demanda sdo: Demanda no periodo passado, sazonalidades, probabilidades de se
vender um assento em uma classe tariféria, entre outros.
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A literatura mostra que os agentes buscam maximizar seus lucros e ndo suas receitas
como visto até aqui. Seria entdo o método equivocado? HOLLOWAY (2003) explica esta
questdo mostrando que, no transporte aéreo, 0S custos variaveis tém pouca importancia em
comparacdo com os custos fixos. Assim, a solucdo de maximizacdo das receitas esta muito
proxima da solucdo de maximizacdo de lucros, o que torna os métodos de Yield Management
efetivos.

Defende-se neste trabalho que a ascensdo do gerenciamento de receitas ndo seria
possivel com uma regulacéo mais restrita como a que existia no Brasil até o inicio dos anos 90. O
Decreto 76.590 de 1975, por exemplo, ao conceder exclusividade de operacdo em algumas rotas
para as empresas regionais e tabelar os precos dos bilhetes em nivel remuneratorio para todos 0s
operadores, inviabilizava qualquer diferenciacdo de tarifas além das tradicionais classes executiva
e econdmica. Os mercados estanques também davam poderes de monopolio para alguns

operadores 0 que ndo era incentivo a competicdo por precos como se Vé atualmente.

Como a esséncia dos modelos de Yield Management é a manipulacdo dos precos dos
bilhetes com vistas a atender toda a faixa de demanda, nota-se que o gerenciamento de receitas é
uma consequiéncia direta da politica de liberalizacdo tarifaria iniciada pela Portaria 075/GM5 de
1992 e reforcada pelas regulamentacOes posteriores. Sem esta nova regulamentagdo ndo seria
permitido o manejo dos precos pelas companhias e, como consequéncia, ndo existiria o Yield

Management.

2.5. Empresas Low Cost-Low Fare
A interacdo das diversas inovacdes no transporte aéreo desregulamentado foi mais
forte nas chamadas empresas Low Cost-Low-Fare (Low Cost Carries - LCC). Este tipo de
empresa busca reduzir a0 maximo 0s custos operacionais, valendo-se de simplificacdo de
servigos e otimizacdo de processos. A redugdo de custos permite uma reducdo de precos e,

conseqlientemente, uma maior competitividade frente as empresas estabelecidas.

As LCC surgiram apoés a liberalizagdo do mercado dos Estados Unidos em 1978,
sendo a americana Southwest Airlines a pioneira neste tipo de operacdo. A origem das
companhias LCC esta na flexibilizacdo da politica de precos, no Brasil iniciada pela Portaria
075/GM5 de 1992, que alterou o foco da competigdo. Ao invés de competir por outras variaveis
como horarios, servico de bordo etc, as companhias passaram a competir via precos e, desta
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maneira, tiveram de adotar praticas de contencdo de custos e/ou aumento de receitas que lhes

permitissem praticar pre¢cos menores sempre que necessario.

Atualmente, o0 modelo LCC é adotado por diversas empresas do mundo, tais como a

européia EasylJet, fundada em 1995, e a companhia americana JetBlue.

Segundo AMORIM (2007), o paradigma adotado pela Southwest é o mais seguido

pelas LCC. Ele inclui os seguintes pontos.

e padronizacdo da frota, visando a reduzir os custos com especializagdo e
treinamento de pilotos e mecanicos. Além disso, em um ambiente de competi¢do
por precos, fatores como tamanho da aeronave, conforto e velocidade ndo sdo
mais os principais fatores que afetam a escolha dos passageiros. Assim, eles ficam
subordinados ao preco e a busca das empresas € ter uma frota redutora de custos;

e inexisténcia (ou simplificacdo) de servico de bordo, o que também busca reduzir
ao maximo os custos do vdo. Recentemente, algumas empresas tem
implementado politicas de venda de servico de bordo. Desta maneira, refeicoes e
bebidas que eram servicos inclusos no preco da passagem, passam a ser vendidos
separadamente pelos comissarios e podem ser pagos inclusive com cartdes de
crédito a bordo;

e uso de aeroportos secundarios menos congestionados, 0 que diminui o tempo
perdido nos “congestionamentos” do céu e no aguardo de decolagens. Destaca-se
também que as taxas aeroportudrias costumam ser menores Nos aeroportos menos
movimentados;

e venda direta ao consumidor, evitando passagem por intermedidrios. A
liberalizacdo do mercado junto com o0 avanco das comunicacGes trouxe uma
vastiddo de informagdes online para os passageiros. Agora, 0 proprio viajante é
capaz de saber horéarios, tarifas e de planejar sua viagem mesmo em casos de
code-share, dispensando o trabalho que antes era contratado de agéncias de
viagens;

e auséncia de bilhetes ou bilhetes emitidos eletronicamente;

e VvO0s para rotas densas, com etapas curtas e servico ponto-a-ponto, sem
transferéncias ou conexdes;
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e cabines de passageiros para classe Unica, novamente com vistas a reducdo de
custos com a padronizacao dos servicos;

e auséncia de programa de fidelizacéo ou a existéncia de um modelo simplificado;

e alto nivel de utilizacdo da frota, buscando deixar cada aeronave o maior tempo
possivel no ar;

¢ funcionarios altamente motivados e estratégia agressiva de precificagéo;

O crescimento das empresas LCC fez com que as empresas estabelecidas, também
conhecidas como FSC (Full Service Carriers), precisassem se adequar ao novo ambiente de
competicéo acirrada em pregos.

Diversos estudos apontam que a entrada de uma LCC em determinada rota contribui
para a reducdo da tarifa média e para o aumento do trafego. Destaca-se também que a politica de
praticar grandes descontos para vendas antecipadas e de possuir programas de fidelidade mais
simplificados privilegia 0s passageiros eventuais e/ou aqueles que se programam com

antecedéncia.

O poder de reducdo de precos das LCC é tdo grande que, alguns autores apontam que
a presenca de uma empresa LCC isoladamente em duas cidades é capaz de reduzir os precos na
rota entre aquelas cidades, fato ilustrado pela Figura 5. Se uma empresa Low Cost-Low Fare
opera vbos partindo da cidade A e da cidade B, as demais competidoras interpretam que aumenta
a chance de que a LCC inicie uma operacdo entre A e B. Desta forma, ocorre uma politica de
reducdo preventiva de precos na rota A-B, visando a mimetizar a estratégia da companhia

ameacadora e inibir sua entrada.

Em suma, em mercados em que ha contestacdo por parte de empresas que praticam
tarifas baixas, se verifica uma diminuicao geral das tarifas praticadas em mercados em que ndo ha

empresas com essa caracteristica. (RAGAZZO, 2006).

Figura 5 — Efeitos da presenca de uma LCC em duas cidades
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Particularmente no Brasil, a historia das companhias LCC comega em 2001, com a
Gol Transportes Aéreos, ou simplesmente Gol. A empresa foi fundada pelo Grupo Aurea,
pertencente a familia Constantino, que desde a década de 50, atua no ramo de transporte terrestre
interestadual e urbano de passageiros, controlando diversas empresas em todo o Brasil. Segundo
dados da ANTT — Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - de 2008, a empresa de transporte
interestadual do Grupo Aurea com maior market-share é a Empresa de Onibus Nossa Senhora da
Penha, responsavel por 2% dos passageiros-quilémetro transportados no mercado, percorrendo
mais de 25 milhGes de quildmetros por ano e com 178 6nibus. Além desta, 0 grupo possui mais

de 10 empresas, operando mais de 10 mil veiculos.

Com a experiéncia adquirida no transporte rodoviério e conhecendo o potencial de
demanda do transporte aéreo entre a populacdo de menor renda, o Grupo Aurea procurou usar a
estratégia de entrada no mercado com baixos precos para atrair 0s viajantes potenciais. Assim
decide criar uma nova companhia aérea que com preco justo, qualidade nos seus servicos,
disporia de uma série de vantagens em relagcdo as viagens terrestres, dentre elas, economia de
tempo, conforto e seguranca, mas principalmente com preco acessivel, buscava estimular a

demanda e criar um habito pelo servico (SOUZA, 2006).

A época, a imprensa noticiava com status de novidade e com certo espanto a entrada

de uma empresa aérea oriunda de um grupo de empresarios de énibus.

A crise que a aviacgdo civil tem vivido, com o prejuizo de R$ 400 milhdes
acumulados pelas empresas VARIG, Transbrasil, TAM e Vasp no ano passado,
afugentaria qualquer empresario que queira se aventurar nesse setor, certo?
Errado.

Vem ai uma nova companhia aérea, que vai explorar um ramo mais popular e
trazer pessoas que nunca viajaram de avido. O projeto é do empresario Nené
Constantino, o rei das companhias de Onibus intermunicipais.
(FOLHA DE SAO PAULO, 2000)

A Gol iniciou suas operagdes em janeiro de 2001 operando com quatro aeronaves,
alcancando 5% de participacdo de mercado em termos de passageiros-quilémetro transportados
pagos. Em 2009, a empresa tinha 42% de participagdo operando uma frota de 127 aeronaves. Seu
sucesso se deveu, em grande medida, as politicas das empresas LCC, de modo que 0s precos das

tarifas da Gol eram consideravelmente mais baixos que os das concorrentes da época. Os baixos
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precos também serviram para acelerar a queda de concorrentes como Transbrasil e VASP,
contribuindo para o fortalecimento da cota de mercado da Gol.

Além de afetar as concorrentes do setor aéreo, devido aos baixos precos, a entrada da
Gol também incomodou as empresas de transporte rodoviario, principalmente as de longa
distancia. Nao se pode atribuir toda a queda de demanda do transporte rodoviario a ascensdo da
Gol - importante destacar que este trabalho néo se propfe a investigar a demanda do modal
rodoviario. Contudo, sem duvida o processo de liberalizagdo do mercado, ao abrir espago para a
maior concorréncia, permitiu que as empresas aéreas praticassem tarifas semelhantes as dos

onibus em alguns trechos.

Segundo dados da ANTT, a demanda da Cia S&o Geraldo de Viacdo, segunda maior
empresa do Brasil em termos de passageiros-quildmetro transportados, apresentou queda de
aproximadamente 6,7% a.a. Ja os dados da lider, Viacdo Itapemirim, tiveram queda anual, em
média, de 3,7%.

Gréfico 5 — Passageiros-Quildmetro transportados das duas maiores empresas de
transporte rodoviario interestadual (em bilhdes) 1998-2007
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Fonte: Elaboragdo Prépria, a partir de ANTT.

Observando, em particular, a ligacdo entre Sdo Paulo e Rio de Janeiro, nota-se que o
avido ganhou mais passageiros que os onibus ao longo dos ultimos anos. Enquanto o coletivo

rodoviario teve uma demanda praticamente constante na casa dos 1,2 milhdes de pessoas, 0
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namero de passageiros do avido quase dobrou passando de 2,4 milhGes em 1998 para 4,5 milhdes
de passageiros em 2007.

Grafico 6 — Passageiros transportados ligacdo Sdo Paulo x Rio de Janeiro 1998-2007
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Fonte: Elaboracdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo e ANTT.

Como exposto, o Yield Management, os programas de fidelidade, os acordos de code-
share e as companhias LCC foram as principais inovagdes das empresas de todo o mundo para
adaptar-se ao novo marco regulatério. E, como visto, estas praticas também chegaram ao Brasil,

influenciando ndo somente o mercado de transporte aéreo mas também outros modais.

Vejamos na proxima secdo, como evoluiram o posicionamento de mercado, 0S
indicadores e as estratégias das empresas brasileiras. Esta analise usara os principais indicadores
do mercado de transporte doméstico de passageiros procurando destacar as principais mudancas

ocorridas no mercado ao longo do processo de desregulamentacéo.

2.6. Efeitos sobre as empresas brasileiras: dados gerais
Anteriormente, apresentaram-se as mudancas mais gerais no ambiente do setor aéreo
a partir das mudangas regulatorias iniciadas, no Brasil, nos anos 90. Particularmente, foram
mostradas algumas novas praticas no mercado de transporte aéreo, evidenciando que elas nao

seriam possiveis com a regulamentagéo antiga.
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A partir desta secédo, busca-se mostrar com mais detalhes quais foram as mudancas
nos indicadores mais tradicionais do setor e como o0 posicionamento das companhias se alterou ao
longo do tempo de acordo com as mudancgas regulatdrias. Para contribuir com a andlise, seréo

observados dados do mercado domeéstico de passageiros no Brasil, no periodo entre 1998 e 2009.

Assim como em outros paises, a liberalizacdo do transporte aéreo doméstico implicou
grandes mudancas na estrutura do mercado. Ao longo do periodo, empresas tradicionais como a
Transbrasil, VARIG e a VASP desapareceram e foram substituidas por empresas mais ajustadas
aos novos tempos. Outras empresas como a TAM conseguiram alterar sua conduta e ainda se
mantém no mercado. Além das mudancas regulatdrias, ao longo do periodo destacado, a
conjuntura econdmica e os atentados de 11 de setembro afetaram bastante 0 comportamento das

empresas aéreas.

No Brasil, historicamente, o cambio é um fator com alta influéncia sobre a dindmica
das empresas aéreas. Isto ocorre porque a avia¢do usa insumos com precos cotados em mercado
internacionais (combustiveis, por exemplo) e compra ou aluga aeronaves de fabricantes
estrangeiros, arcando com parcelas/aluguéis em moeda estrangeira. As grandes desvalorizacdes
do Real em 1999 — fim do cambio fixo - e no final de 2001 — crise pré eleitoral - geraram grandes
impactos de custos as empresas nacionais. No periodo, estes anos se mostraram como picos na

participagdo do cambio no custo das empresas.

Gréfico 7 - Participacdo dos custos cambiais no total de custos 1998-2008
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Fonte: Elaboracdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuarios do Transporte Aéreo
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O ciclo de alta de precos das commoditties também afetou as companhias aéreas
brasileiras, particularmente ao elevar o preco do petroleo. O querosene de aviagdo (QAV) € um
insumo essencial para as empresas e, até 0 momento, ndo ha uso em escala de combustivel
alternativo ndo-derivado do petroleo. Desta maneira, qualquer aumento nas cotacGes do petrdleo

gera impacto de custos nas companhias aéreas.

Os impactos com cdmbio e com combustivel tiveram de ser respondidos com uma
reducdo na participacdo dos custos com pessoal. Outros custos que perderam peso no total de

custos foram despesas com organizacao terrestre e despesas comerciais.

Graéfico 8 - Participacéo dos custos com combustivel e com pessoal no total dos custos das
empresas 1998-2008
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Entre os anos de 1998 e 2009, ao todo 45 empresas operaram voos domésticos
regulares de passageiros, apesar disso, poucas delas conseguiram papel de destaque neste
mercado. Ordenando-se as empresas ano a ano pelas receitas de passagens (dado que exclui
ganhos com fretes, carga e bagagens), nota-se que poucas delas obtiveram participacdo de
mercado maior que 1%, 0 que mostra concentracdo do transporte aéreo doméstico em poucos

operadores.

7

Um dos indicadores mais usados para analisar o setor aéreo € a quantidade de
passageiros-quilémetro transportados pagos, mais conhecido pela sigla RPK. Esta grandeza € a
somatoria do nimero de passageiros pagantes transportados (PAX Pago) multiplicada pela
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distancia (d) voada por cada passageiro. A multiplicacdo pela distancia serve como uma
ponderacdo, de modo que cada viajante seja contado na proporgéo de sua viagem.

RPK = > ®AX Pago *d _

O RPK pode ser considerado proxy da demanda por transporte aéreo, ja que mostra

0S passageiros que efetivamente viajaram.

ApoOs a série de politicas de desregulamentacdo dos anos 90, o numero de
passageiros-quilémetros transportados pagos aumentou substancialmente. De 1998 a 2009, o

crescimento ocorreu a uma taxa média de 8% a.a considerando-se todas as empresas.

A crise ocorrida em diversas empresas aéreas apos 0s atentados de 11 de setembro de
2001, nos EUA, ndo afetou fortemente o mercado de transporte aéreo nacional. Ainda que a
extinta companhia Transbrasil tenha falido no auge da referida crise, de modo geral, 0 RPK do

mercado nacional continuou em crescimento, acelerando o ritmo a partir de 2005.

Gréfico 9- Evolucdo do RPK para todas as empresas (em bilhdes) 1998-2009
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Jad que o RPK é uma aproximacdo da demanda, & necessario estabelecer um

parametro para a oferta deste mercado. Este indicador € o ASK, Assento-Quilémetro Oferecido.
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O ASK ¢ dado pela somatoria da multiplicacdo dos assentos oferecidos em cada voo
pela distancia do voo.

ASK =D fssentos Oferecidos *d

Diversos fatores sdo usados pelas companhias para ajustar a oferta de assentos a
demanda. A quantidade de aeronaves na frota, seu tamanho e 0 espaco entre as poltronas
influenciam no nimero de assentos oferecidos a cada viagem, da mesma forma que a freqliéncia
dos voos colabora para determinar a oferta de assentos a cada hora. A desregulamentagéo
ocorrida no Brasil durante os anos 90, ao contribuir para a livre precificacdo das empresas, para o
fim das cotas de mercado e para a reorganizacdo das rotas, flexibilizou algumas varidveis-chave

para decisdo sobre a oferta das empresas.
Gréfico 10 - Evolucdo do ASK e RPK para todas as empresas (em bilhdes) 1998-2009
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

A observacdo do ASK mostra que ao longo do periodo analisado, a oferta de assentos
cresceu junto com a demanda. Desde 2005, entretanto, nota-se que a oferta cresce com mais

vigor, causando um aumento no nimero de assentos ociosos durantes as viagens.

Outro indicador tradicional no transporte aéreo é a quantidade de quildmetros voados.
Apesar de um pequeno decréscimo ap6s 2001, em resposta a crise pos-11 de setembro, nota-se

gue as aeronaves brasileiras voaram cada vez mais até 2009. Entre 1999 e 2009, o crescimento na
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distancia voada total foi em média de 3,9% a.a.. Um aumento na quantidade de quilémetros
voados, por si s6, ndo indica um aumento de movimento no mercado, porque estes quilémetros
adicionais podem ndo ser satisfatoriamente aproveitados, ou seja, podem ser etapas cumpridas
com muitos assentos vazios. Nao é este do caso do Brasil. Vemos que os nimeros do RPK
também cresceram durante 0 mesmo periodo, de modo que o crescimento em quilémetros voados
surge como um aumento de oferta, uma resposta das companhias para atender ao incremento da
demanda.

Gréfico 11 - Evolucéo de Quilémetros Voados para todas as empresas (em milhdes) 1998-
2009
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Além disso, importante destacar que o crescimento do RPK foi maior que o
crescimento da distancia voada no mesmo periodo, 8% a.a versus 3,9% a.a. Este fato nos mostra
que o periodo trouxe um ganho de aproveitamento das aeronaves, ou seja, as empresas do
mercado doméstico brasileiro transportaram mais passageiros-quildmetro sem aumentar na

mesma proporc¢do o numero de voos, um ganho na eficiéncia do uso das aeronaves.
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Gréfico 12 - Percentual de aproveitamento das aeronaves 1998-2008
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

2.7. Efeitos sobre as empresas brasileiras: empresas com participagdo superior a 1%
Passada a introducdo aos numeros gerais do mercado, este trabalho usara um grupo
de empresas como foco para analises das mudancas do mercado, as empresas com mais de 1% de

market-share em termos de receitas de passagens.

O mercado de transporte de passageiros brasileiro sempre teve um niimero elevado de
empresas participantes, permeado por empresas que operam pequenas aeronaves em curta
distdncia, com caracteristicas de servico pouco complexas e com operacGes que pouco
repercutem no cenario econdémico mais geral. No modelo regulatorio mais antigo, a separacdo do
mercado entre empresas nacionais e regionais e o tabelamento de precos facilitavam a
permanéncia de empresas pequenas no mercado. O pre¢o controlado acima do custo da empresa
menos eficiente permitia a sobrevivéncia de todos os participantes do mercado, porém, a partir da
“liberagdo monitorada” das tarifas iniciado pela Portaria 075/GMS5 de 1992 e do fim dos
mercados separados estabelecidos pelo SITAR, houve uma competicdo mais aberta entre

empresas nacionais e regionais.

As empresas regionais, pela sua escala de operacdo, possuem custos por quilémetro
mais elevados, menos acesso a crédito e aeronaves menos eficientes. Portanto, esta concorréncia

foi ruinosa para a maioria das empresas regionais. Apos as alteracdes regulatorias dos anos 90,
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muitas delas tiveram de se unir as empresas maiores — seja via fusdes e aquisi¢Bes, seja via

acordos de codigo compartilhado — visando a sua permanéncia no mercado.

Ainda hoje, as empresas pequenas e as companhias com foco em operac6es regionais
apresentam custos operacionais mais elevados que das empresas com operacdo de longa
distancia, desta maneira, representam pouco no total de oferta e na participagédo de mercado do
setor aéreo brasileiro. Atualmente, grande parte das pequenas companhias aéreas procura realizar
acordos com empresas de maior porte, fato que, como citado na secdo de code-share, visa a
ampliar a capilaridade das companhias grandes e absorver a geracdo de trafego que ocorre fora

dos maiores aeroportos sem elevar seus custos.

A Gol esta negociando acordos de compartilhamento de voos com companhias
aéreas de menor porte no Brasil (codeshare), afirmou nesta quinta-feira seu
presidente-executivo, Constantino de Oliveira Junior.

O objetivo, disse 0 executivo a Reuters, é capturar parte do crescimento na
demanda de passageiros gerada fora dos grandes centros em que a Gol ja esta
presente. (REUTERS, 2010)

As companhias pequenas que conseguiram se desenvolver e ganhar escala em
aeroportos congestionados, também se tornaram portadoras de um grande ativo, os slots. No fim
de 2009, quando a TAM anunciou a aquisi¢do da companhia Pantanal, a maior parte dos analistas
atribuiu esta aquisicdo a captura dos slots da empresa no aeroporto de Congonhas. Ou seja, boa
parte do valor da Pantanal ndo estava dado pelos seus ativos, seu valor de marca ou pelo seu

potencial de geracdo de trafego, mas sim pela detencéo de horarios de decolagem no aeroporto.

Portanto, no marco regulatério mais recente, diante do quadro de competicdo aberta
entre empresas grandes e pequenas, das facilidades de escala das grandes companhias e do
aumento no congestionamento dos aeroportos que leva a valorizacdo dos slots, nota-se uma

tendéncia de concentragdo do mercado nas méos das maiores companhias.

Diante deste quadro, reforga-se o entendimento de que os condutores dos rumos do
mercado sdo as empresas com participacdo de mercado superior a 1%. Elas possuem maiores
encadeamentos com o restante do sistema econdémico, maior influéncia sobre os pregos, sobre a
regulacdo e sobre o comportamento dos passageiros, em suma, as empresas com mais de 1% de
participacdo em receitas de passagens sdo as protagonistas do mercado e, portanto, serdo o foco
das analises deste trabalho.
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Grafico 13 - NUmero de empresas que transportaram passageiros e empresas com mais de
1% de participacdo de mercado com base em receitas de passagens 1998-2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

O Gréafico 13 mostra que de todas as empresas que transportaram passageiros entre
1998 e 2009, poucas tiveram participacdo de mercado acima de 1%, no que se refere a receita de
passagens. Apesar de, em valor absoluto, a quantidade de empresas neste grupo ter crescido ao
longo do periodo, nota-se que relativamente ao total de empresas transportadoras de passageiros,

a quantidade de companhias com participa¢do maior que 1% é menor a cada ano.

Novamente destaca-se que estas empresas serdo o principal objeto das analises deste
trabalho.

Tabela 1 - Empresas com participacdo superior a 1% do mercado ordenadas pela
participacdo na receita de passagens 1998-2009

1998 1999 2000 2001
GRUPO VARIG GRUPO VARIG GRUPO VARIG GRUPO VARIG
VASP TAM TAM TAM
TAM VASP VASP VASP
TRANSBRASIL TRANSBRASIL TRANSBRASIL TRANSBRASIL

GOL

48



2002 2003 2004 2005
GRUPO VARIG GRUPO VARIG TAM TAM
TAM TAM GRUPO VARIG GOL
VASP GOL GOL VARIG
GOL VASP VASP BRA
TOTAL
2006 2007 2008 2009
TAM TAM TAM TAM
GOL GOL GOL GOL
VARIG VRG VRG WEBJET
OCEANAIR OCEANAIR OCEANAIR OCEANAIR
TOTAL TOTAL TRIP TRIP
TRIP WEBJET AZUL
TOTAL

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Assim como se fez na andlise do mercado em geral, sera observada a evolucdo do

RPK para empresas com participacéo superior a 1% e para o total da industria. Nao é dificil notar
que estas empresas possuem elevada participacdo de mercado. Isto fica evidente quando
observamos a proximidade do RPK do mercado com o RPK das companhias com participacéo
superior a 1%. Ou seja, estas empresas transportam quase a totalidade dos passageiros-quilémetro
pagos do mercado e, portanto, a evolucdo de seu RPK tem grande repercussdo sobre o RPK do

mercado.

O RPK ¢ o indicador mais usado na literatura para calcular o market-share das
empresas aéreas, pois € um indicador que capta, como visto, a demanda do mercado. Essa ser4,

portanto, a metodologia seguida neste trabalho.
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Gréfico 14- Evolugdo do RPK (em bilhdes) 1998-2009
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Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Néo é dificil notar que a demanda do mercado se elevou consideravelmente desde
1998 até os dias atuais. Em nossa visdo, as mudancas regulatérias do inicio dos anos 90

contribuiram para esta elevacdo da demanda pelo transporte aéreo.

A liberalizacdo das tarifas trazidas pela Portaria 075/GM5 de 1992 foi o primeiro
passo para a reducdo das tarifas médias e para o acirramento da concorréncia nas maiores rotas.
Este fato, aliado ao crescimento sustentado da renda nacional apés 2003 e a entrada de
companhias do tipo Low Cost-Low Fare, a partir da Gol em 2001, contribuiram para elevar o

namero de viajantes do Brasil.

Apesar de toda a tendéncia liberalizante iniciada no Brasil durante a década de 90,
nota-se certa concentracdo de mercado no transporte aéreo brasileiro. A nocdo de que o mercado
é concentrado pode ser reforcada pela analise de indicadores de concentracdo como o indice de
Hirschman-Herfindhal (HHI). O HHI é calculado pela soma da participacdo de mercado de cada
empresa elevado ao quadrado19. Um mercado é considerado muito concentrado quando o HHI é
superior a 1800.

1% Como destacado anteriormente, esta participacdo de mercado é calculada a partir do nimero de Passageiros-Quildmetros
transportados pagos (RPK).
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Graéfico 15 - Evolucao do HHI e do C2 (eixo direito) 1998-2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

A anélise do comportamento do HHI ndo deixa davidas de que o mercado aéreo
nacional é concentrado. Desde o inicio do periodo, o indicador estd acima da faixa de 1800,
chegando a mais de 3800 no ano de 2009, o que representa um crescimento anual médio de 2,5%.
O periodo de maior aceleracdo da concentracdo ocorreu entre 2003 e 2007, quando o HHI
cresceu em média 9,2% a.a, claramente uma mudanca no patamar de concentracdo do transporte

aéreo domeéstico.

A situacdo de concentracdo de mercado também é verificada através de outro
indicador consagrado na literatura, o C2. Ele mostra a soma do market-share das duas maiores

empresas de uma indudstria e também apresentou grande crescimento entre 2003 e 2007.

O movimento do HHI e do C2 entre 2003 e 2007 pode ser explicado pela rapida
ascensdo da Gol e da TAM sobre o mercado deixado pela VASP e VARIG empresas que estavam
em processo de franco declinio no periodo. A Gol tinha uma posicdo de destaque no mercado
desde 2001 e a TAM empresa tradicional ja figurava como vice-lider de mercado desde o inicio
da década, logo, estas empresas foram as mais beneficiadas pela lacuna deixada por VASP e

VARIG e puderam incrementar seu RPK e ganhar participacdo de mercado.
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Gréfico 16 - Participagdo de Mercado das empresas Gol e TAM 2003-2007
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Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

A partir da verificagdo de que TAM e Gol assumiram o protagonismo do mercado
desde meados da década, podemos agora definir um subconjunto de empresas que inclui TAM,
Gol e Grupo VARIG. As trés companhias foram as que, durante mais tempo, ocuparam o rol das
empresas com participacdo de mercado superior a 1%, além disso, o periodo analisado por esse
trabalho teve sempre a lideranga do Grupo VARIG (até 2003) e TAM (desde 2003), com
primazia de crescimento de mercado da Gol desde 2001.

Sempre que possivel, sera observada a evolucdo dos dados das empresas com
participacdo superior a 1% e do grupo das trés empresas. O primeiro ponto de vista permitira
observar como evoluiu 0 grupo das maiores empresas, 0 segundo como evoluiu uma mesma

companhia ao longo dos anos.

Por vezes, também seré diferenciada a evolucdo dos indicadores da companhia lider e
da média do mercado. Este procedimento visa a apreender se houve diferencas de estratégia da
lider, e em que medida a lideranca é causa ou conseqiiéncia da posi¢cdo da empresa naquele

indicador.
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Tabela 2 - Empresas lideres de mercado 1998-2009

Lider
1998 GRUPO VARIG
1999 GRUPO VARIG
2000 GRUPO VARIG
2001 GRUPO VARIG
2002 GRUPO VARIG
2003 GRUPO VARIG

2004 TAM
2005 TAM
2006 TAM
2007 TAM
2008 TAM
2009 TAM

Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Também para os quildmetros voados nota-se certa concentragdo de mercado nas
empresas com participacdo superior a 1%. Estas companhias sdo responsaveis por mais de 85%
dos quilémetros voados no mercado doméstico e, novamente, contribuiram para elevar este

indicador nos Gltimos anos.

Graéfico 17 - Evolucao de Quilémetros VVoados para empresas com participacdo superior a
1% e todas as empresas (em milhdes) 1998-2009
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Assim como no RPK, observa-se que o periodo entre 2003 e 2009 foi 0 mais
promissor em termos de aumento na distancia voada. E, novamente, TAM e, principalmente Gol,

foram as companhias protagonistas deste aumento.

A aceleracdo do ASK do mercado apds 2006 €, em parte, explicada pelo aumento da
quilometragem voada j& que a oferta de assentos das companhias é também composta por este
indicador. O incremento na quilometragem voada, com consequiente aumento do ASK, também
pode ser entendido como uma resposta da oferta das empresas ao aumento da demanda por

transporte aéreo.

Graéfico 18 - Crescimento anual dos quilébmetros voados em relacdo ao ano anterior 2004-

2009
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Com a elevacdo do ASK do mercado durante todo o periodo, algumas empresas
conseguiram reduzir o seu custo por assento-quilémetro oferecido (CASK). Na média das
empresas observadas, 0 CASK se elevou durante todo o periodo. Particularmente ap6s 2005, a
entrada da empresa TOTAL, uma empresa de cunho regional, no rol das empresas com
participagdo superior a 1% do mercado elevou consideravelmente o custo médio por assento-

quildmetro oferecido.

Considerando o CASK das empresas com participacdo de mercado superior a 1%

incluindo-se e excluindo-se a companhia TOTAL, vemos o impacto dos custos da empresa no
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total desta classe de companhias. Este fato reforca a idéia de que as empresas pequenas possuem
custos operacionais mais elevados que as empresas grandes e corrobora com o argumento de que

o transporte aéreo brasileiro sera tendencialmente operado pelas grandes companbhias.

Gréfico 19 - Evolucdo do CASK das empresas com participacao superior a 1% e da
companhia lider de mercado® 1998-2009 — Precos de 2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Nos ultimos anos, o dominio sobre o CASK é claramente melhor pela empresa lider.
A tendéncia de reducédo de custo dos lideres vem desde 2001 e foi motivada pela entrada da Gol
neste mesmo ano. A Gol iniciou suas operaces com a filosofia de ser uma empresa Low Cost-
Low Fare, operando com custos reduzidos, servigo de bordo essencial, maior uso das aeronaves e
operacdo com frota padronizada. Para permanecer viva no mercado, suas principais concorrentes,

a TAM e o Grupo VARIG, também precisaram reduzir seus custos.

Durante todo o periodo a Gol reduziu seu CASK em média 2,6% ao ano, engquanto a
TAM teve de reduzir seus custos por assento-quildmetro oferecido em 5,9% ao ano. Ja o Grupo
VARIG, entre 2001 e 2006 — periodo em gue conviveu concorrente com TAM e Gol — conseguiu
reduzir seu CASK a uma taxa de 4% ao ano. Apesar do esforco, apenas em 2009 a TAM logrou

obter o mesmo CASK que a Gol.

20 Conforme Tabela 2, 0 Grupo Varig foi lider entre 1998 e 2003. A TAM ocupou a primeira posigdo entre 2004 e 2009.
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A reducéo dos custos de TAM e Grupo VARIG buscou enfrentar a entrada da Gol em
duas frentes. Em primeiro lugar, foi uma forma de viabilizar redugdes de precos nas tarifas sem
perder rentabilidade, sendo que esta reducdo de precos visou a conquistar passageiros que seriam
atraidos pelas baixas tarifas praticadas pela Gol. Adicionalmente, nas rotas onde ndo ha presenca
da Gol, foi uma estratégia de prevenir a sua entrada. Ou seja, mimetizar a estratégia da principal
entrante do mercado, foi uma forma das empresas estabelecidas tentarem neutralizar a forma de

atuacdo da Gol, inibindo sua diferenciacéo.
Grafico 20 - Evolucéo do CASK da Gol, TAM e grupo VARIG 2001-2009 — Precos de 2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Além da forte reducdo de custos com servicos de bordo, pessoal em terra etc, o
aumento da Etapa Média também contribuiu para a reducdo do CASK. A Etapa Média é a
distancia média voada apds cada decolagem. Nota-se que as aeronaves das empresas lideres tem
voado etapas cada vez maiores, 0 que mostra que o nimero de escalas estd menor o que também
contribuiu para baixar os custos operacionais em terra e, consequientemente, 0 CASK. O menor
numero de decolagens tambeém reduz os gastos com combustivel — a operacao de decolagem é um

momento de pico de consumo de QAV.

Destaca-se também que o aumento da etapa média ajuda a ratear os custos fixos por

quilometro voado, baixando tambem a proporg¢éo de custo de cada assento-quildmetro oferecido.
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Gréfico 21 - Evolucédo do CASK e da Etapa Média das empresas lideres 1999-2009
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Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

A observacdo dos dados sobre o custo por ASK evidenciam mais uma vez a
influéncia das mudancas regulatdrias sobre o mercado. O marco regulatério pré-liberalizacdo, ao
estabelecer precos de tarifas acima do custo da companhia aérea menos eficiente, deixava a
apuracdo do CASK em segundo plano pelas empresas. Quer dizer, no ambiente de entrada restrita
e precificacdo estabelecida pelo regulador, ter altos custos nao representava uma vulnerabilidade

para as empresas estabelecidas ja que a sua cota de mercado e seus precos eram garantidos.

Contrariamente, 0 novo ambiente mais competitivo obrigou maiores mudangas em
todas as variaveis. Atualmente as empresas tem de estar preparadas para enfrentar o risco de
contestabilidade em seu mercado e o risco de uma flutuacdo inesperada nos precos; desta forma,
ter um CASK reduzido contribui para evitar ameagas de empresas entrantes — que entrariam com
custos menores e com potencial para reduzir precos — além de manter uma boa rentabilidade

mesmo em periodos de cenario conturbado.

Apesar de evidenciar os grandes impactos sobre os custos, a demanda e sobre as
estratégias de vendas e operacionais das empresas, o grande fato apresentado pelos defensores da
liberalizacdo do transporte aéreo ao redor do mundo € a reducao das tarifas medias.

A tarifacdo do transporte aéreo sempre esteve no centro das politicas regulatérias do

Brasil. O marco regulatério criador do SITAR e da divisdo entre empresas nacionais e regionais
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influenciava, pela cota de mercado, as tarifas praticadas pelas empresas. Diante deste fato, o
regulador impunha tarifas-base a serem praticadas em cada rota. Em um segundo momento, as
tarifas de passagens aéreas e as tarifas aeroportuarias foram reduzidas com vistas a atuar contra a

aceleracao inflacionaria dos anos 80.

Como visto no primeiro capitulo, o ponto de inflexdo do modelo regulatério antigo
foi a Portaria 075/GM5 de 1992 que flexibilizou a precificagdo das companhias, estabelecendo
bandas tarifarias dentro das quais o0s precos poderiam ser livremente determinados.
Adicionalmente, em 1997 a Portaria 986/DGAC reforcou esta tendéncia ampliando as bandas
tarifarias e estabelecendo as condi¢des especiais para justificar precos fora da banda. No ano de
2001, a Portaria 1213/DGAC novamente apresenta instrucbes do regulador para a questdo

tarifaria, desta vez deixando a precificacdo totalmente livre em 63 rotas nacionais.

Em suma, por meio do histérico da regulacdo do transporte aéreo nacional, nota-se
que, direta ou indiretamente, os reguladores sempre buscaram efetuar politicas com influéncia
sobre as tarifas. Este fato reforca o entendimento de que os precgos sao vistos pelo regulador como

um bom parametro de controle da oferta e demanda deste mercado.

O indicador que melhor representa as tarifas médias do mercado é o Yield, indicador
econdmico que corresponde ao valor médio pago por passageiro em cada quildmetro voado. O
Yield é um indicador de precos consagrado na literatura pois tem a caracteristica de comparar o
preco de diferentes viagens através de um parametro comum a todas as viagens, o quilémetro

voado.

A desregulamentacdo dos anos 90, apesar da concentracdo de mercado ja destacada
anteriormente, trouxe uma tendéncia de aumento da concorréncia entre empresas grandes nas
maiores rotas. O Grafico 22 nos mostra que a empresa lider de mercado, desde 2003, cobra tarifas
médias menores que as tarifas médias das empresas grandes, este fato, pode ser entendido a luz
da entrada da Gol no mercado em 2001, o que impeliu o Grupo VARIG e a TAM a também

reduzirem suas tarifas.
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Grafico 22- Yield da empresa lider e média das empresas com participacao superior a 1%
1998-2008 — Precos de 2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

O crescimento do mercado — tanto do RPK, ASK e Quilémetros Voados - observado
entre 2003 e 2009 também teve repercussao sobre as tarifas. A busca por estes novos passageiros

também contribuiu para a reducdo do Yield pelas empresas lideres.

Da mesma maneira, as maiores companhias do mercado tiveram de reduzir seu Yield
desde 2004 para conquistar uma maior fatia do mercado e aproveitar o crescimento do nimero de
passageiros. Observa-se que no ano de entrada da Gol, as tarifas das maiores concorrentes eram
até 30% superiores as da entrante, seguindo assim até 2003 devido ao impacto de uma crise
cambial pela qual o Brasil passava.

A partir de 2004, a melhoria do cenario macroecondmico e a aceleracdo do
crescimento do mercado acirraram a competicdo e obrigaram as maiores concorrentes da Gol a
praticarem precos mais proximos dos desta empresa. Durante o periodo analisado, a TAM
reduziu suas tarifas a uma taxa de 4,4% ao ano, enquanto o Grupo VARIG teve de fazer esforco

ainda maior para baixar seus pre¢cos numa media de 6% a cada ano.

Neste contexto, a Gol, que possui custos operacionais menores que as demais
empresas do mercado, conseguiu obter boas rentabilidades e conquistar uma maior cota de

mercado mesmo praticando precos superiores as suas maiores concorrentes apds 2005. Destaca-
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se também que a Gol foi a Unica empresa do mercado que ndo reduziu suas tarifas em relacéo ao

inicio do periodo.
Gréfico 23 - Yield da Gol, TAM e Grupo VARIG 2001-2008 — Precos de 2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

O acirramento da competicdo impeliu as empresas para a reducdo do CASK e

permitiu que houvesse uma baixa dos precos, mostrada pela queda do Yield.

Para fazer frente a queda das tarifas médias por quildmetros, as companhias buscaram
incrementar a lotacdo das aeronaves como modo de elevar sua produtividade e recompor suas
receitas. Entretanto, este é um efeito com dupla causalidade. Ou seja, a queda do CASK ao
permitir a reducdo do Yield eleva a demanda e a ocupacdo das aeronaves. Por outro lado, a

elevacdo da ocupacdo reduz o CASK permitindo a reducéo do Yield.

Independente de qual fator foi o indutor do movimento — este trabalho ndo pretende
fazer testes estatisticos de causalidade -, conforme visto na secdo anterior, as companhias
lograram éxito em elevar a ocupacdo de seus avides, porém este sucesso ndo foi igual para as

diversas empresas nacionais.
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Grafico 24 - Aproveitamento da lider® e da média das empresas com participacao superior
a 1% 1998-2001 (%)
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

N&do é dificil notar que, na maior parte do periodo, a empresa lider teve mais
capacidade para encher suas aeronaves do que a média das empresas com market-share maior
que 1%. E, particularmente, a Gol obteve vantagem sobre as demais empresas desde sua
fundacdo até o ano de 2006, o que mostra a estratégia de operar com alta ocupacao das empresas

LCC frente as companbhias tradicionais.

2! Conforme Tabela 2, 0 Grupo Varig foi lider entre 1998 e 2003. A TAM ocupou a primeira posicao entre 2004 e
2009.
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Gréfico 25 - Aproveitamento da Gol, TAM e Grupo VARIG 2001-2008
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

A observacdo dos dados para as empresas duradouras aponta para uma tendéncia

geral no que se refere a influencia da regulacdo sobre a estrutura organizacional das empresas22.

A Gol, nascida no periodo de desregulamentacdo e com origem no transporte
rodoviario — caracterizado por forte contencdo de custos — € uma empresa que ja criou sua
estrutura organizacional adaptada ao novo modelo de concorréncia aberta e com foco em pregos.
A adocdo da estratégia LCC, a terceirizacdo de processos e o sistema de vendas de passagens sem

intermediarios, permitiram a Gol “largar na frente” no ambiente liberalizado.

O Grupo VARIG, contrariamente, nasceu no periodo de regulacdo estrita, sendo
assim, durante muito tempo operou com monopélio, tendo poucas preocupaces com custos e/ou
com otimizacdo de processos. A estrutura rigida da administracdo da empresa e as brigas internas
gue eram mascaradas pelo ambiente regulatério antigo, ndo poderiam existir apés a liberalizacédo
do mercado. Os nimeros mostrar que a VARIG conseguiu reagir a algumas mudangas, baixando
custos e precos, porém ndo na velocidade exigida pelos seus passageiros, 0 que contribuiu para a

sua derrocada.

O caso mais interessante, no entanto, é o da TAM. A empresa nasceu como empresa

regional, dentro do SITAR e com a flexibilizagdo comecou a ganhar destaque como operadora da

22 para maiores detalhes sobre estratégia e mudanca organizacional das empresas ver WOOD JR. E BINDER (2010)
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ponte aérea Rio-S&o Paulo e como operadora de véos de longa distancia. Assim como o Grupo
VARIG, a TAM operava com foco na qualidade e na satisfagéo do cliente, sem tanta preocupacéao
com 0S precos que esta pratica acarretaria para 0s passageiros. Entretanto, a diferenca em relagéo
ao Grupo VARIG, ¢é que a TAM conseguiu se moldar aos novos tempos, enxugando custos,
readequando sua malha de voos e tendo um servigo mais trivial. De certo modo, a morte do
patriarca da empresa, o Sr.Rolim Amaro, em 2001, contribuiu para deixar para tras as praticas
dos tempos de regulacéo estrita. A nova diretoria, ja moldada ao novo ambiente, conseguiu fazer

mudangas que mantiveram a empresa no ar e ainda em posicao de lideranca.

Esta secdo se propOs a mostrar 0s impactos da desregulamentacdo do setor aéreo
sobre os principais indicadores operacionais das empresas. A sintese dos indicadores aponta para
uma melhoria da eficiéncia do setor apds durante os anos observados, principalmente no que se
refere a0 aumento da ocupacdo das aeronaves e a queda dos custos por assentos quilémetro.
Como causa e efeito destes movimentos, viu-se a queda das tarifas médias por quildmetro e o

aumento da demanda pelo transporte aéreo.

Sem duavida, na maioria dos indicadores, o setor estd muito diferente do que havia no
inicio do periodo observado. Face aos argumentos e dados apresentados, defende-se neste
trabalho que a evolucgédo observada do setor, seu ganho de eficiéncia e 0 aumento no acesso da
populacdo aos avibes é conseqliéncia direta das mudancas regulatérias dos anos 90 e de seus
desdobramentos.

Na proxima secdo, serdo analisados os indicadores econémicos mais tradicionais das
empresas, observando como evoluiram as posi¢cdes patrimoniais, de liquidez e de lucratividade

das companbhias.

2.8. Efeitos sobre as empresas brasileiras: indicadores econémicos

AlteracGes bruscas no marco regulatério de um setor geram impactos imediatos sobre

as estratégias operacionais das empresas, entretanto, alguns indicadores econémicos muito
relevantes ndo séo tangiveis nem observaveis sem uma anélise profunda dos nimeros contidos
nos balancos das empresas. Apesar de contarem com boas estratégias operacionais, muitas
empresas ndo resistem as condi¢des do mercado devido as suas altas despesas financeiras e a falta
de capital de giro, por exemplo. Esta se¢do tenciona, por meio da andlise de diversos indicadores
ao longo do tempo, mostrar como a desregulamentacdo do transporte aéreo e as mudancas no
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cenario econémico impactaram o balanco das companhias, suas fontes de financiamento e sua

posicao perante os credores.?®

Um dos indicadores mais consagrados na literatura econémica € o indice de liquidez
corrente (ILC). Ele é resultado do quociente entre o valor do ativo circulante e do passivo

circulante de uma empresa.

Ativo Circulante
ILC =

Passivo Circulante

O ILC é costumeiramente analisado em dois patamares. Um ILC superior a 1, mostra
que os direitos da empresa no curto prazo, sao superiores as suas obrigacdes de curto prazo. Em
outras palavras, uma companhia nesta faixa tem uma boa posi¢cdo de liquidez e espera-se que
consiga honrar seus compromissos de curto prazo com suas proprias receitas, sem necessidade de
recorrer a empréstimos bancérios. Por outro lado, para uma empresa com ILC inferior a 1,
espera-se que ndo consiga fazer frente as suas obrigacbes de curto prazo, precisando de

financiamento de capital de giro.

Durante a maior parte do periodo observado, as empresas de transporte aéreo nacional
estiveram com indices de liquidez inferior a unidade. Particularmente, o periodo entre 1998 e
2002 foi de grande piora na liquidez das empresas, provavelmente pela desvaloriza¢do do Real
frente ao ddlar que obrigou as empresas a elevarem seus gastos com combustiveis — cujo preco é
cotado em dolar - e com alugueis de aeronaves. A melhoria do cenario econémico apds 2003
permitiu uma nova valorizagdo do Real, reduzindo os dispéndios das empresas com insumos

cotados em moeda estrangeira.

2 Ao contréario do que se realizou para os indicadores operacionais, esta secdo ndo contemplara os nimeros do
Grupo VARIG na anélise. O periodo pré-falimentar do Grupo VARIG foi bastante conturbado e a empresa
notoriamente ndo possuia uma governanga de boas praticas, ao contrario de TAM e Gol. (Para mais detalhes ver
WOOD JR e BINDER, 2010).
Neste sentido, ndo houve confianga sobre os indicadores financeiros do Grupo VARIG e preferiu-se retira-los da
andlise.
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Gréfico 26 - Indice de liquidez corrente médio das empresas com participacdo de mercado
superior a 1% e cambio em final de periodo (Eixo Direito) 1998-2009
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

A TAM foi, sem duvida, a empresa que mais evoluiu neste quesito, sua posicdo de
liqguidez melhorou ao longo de todo periodo, tendo apenas sofrido influéncia negativa da crise

internacional de 2008.
Gréfico 27 - Indice de liquidez corrente da Gol e TAM 2001-2009
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Outro indicador importante na estrutura patrimonial das empresas € a quantidade de
endividamento ou alavancagem, variavel que esta relacionada as fontes de financiamento da

empresa.

Uma empresa pode financiar suas operacfes de duas formas, usando capital préprio
ou capital de terceiros. O capital proprio é aquele investido pelos sécios ou obtido atraves da
venda de agGes no mercado. J& o capital de terceiros é aquele proveniente de empréstimos
bancarios ou da emissdao de titulos de divida — debéntures. A tomada de capital de terceiros
implica que a empresa deverd pagar uma remuneracdo pelo uso do dinheiro, incorrendo em
despesas financeiras com o servi¢co da divida. O endividamento de uma empresa é tanto maior

quanto maior for a presenca de capital de terceiros no total dos recursos da empresa.

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
Ativo Total

ENDIVIDAME NTO =

Uma alta alavancagem, apesar de elevar as taxas de retorno sobre o patrimonio
liquido, deixa a empresa vulneravel as altas taxas de juros cobradas pelos credores. Além disso, o
alto endividamento gera descrédito perante os novos financiadores que temem o risco de um

default, o que também pode contribuir para aumentar o custo dos empréstimos.

Nota-se que entre 1998 e 2009, as empresas com market-share maior que 1% tiveram
um alto indice de endividamento, fato ja tradicional em um setor que exige grandes investimentos

principalmente em ativos permanentes.

Principalmente entre 2001 e 2005 a posicdo média foi fortemente influenciada pelo
Grupo VARIG que possuia uma alavancagem extremamente elevada, em torno de 3 a 4 vezes 0
montante de seu ativo, por isso preferiu-se separar as trajetorias do mercado excluindo-se o
periodo falimentar da VARIG, entre 2002 e 2006. Para se ter idéia do alto endividamento do
Grupo VARIG, em 2009, a empresa mais alavancada foi a Webjet com indice de 1,41 vezes o

montante do ativo.

De modo geral, porém, a posicdo de financiamento das empresas ndo apresentou
mudangas significativas ap6s a desregulamentacdo, mantendo-se na faixa dos 80% de uso de

capital de terceiros.
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Graéfico 28 - Capital de terceiros no passivo das empresas com participacdo superior a 1%
1998-2009 (%)
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Novamente, contudo, nota-se a melhor posi¢éo das empresas LCC, aqui representadas
pela Gol, nos indicadores. A Gol, durante todo em que competiu no mercado, apresentou indices
de endividamento inferiores aos da TAM e, quase sempre, menor que a dos demais concorrentes.
A menor dependéncia de capital de terceiros permite a companhia gastar menos recursos com
despesas financeiras e estar menos vulneravel as variag@es das taxas de juros internas e externas e

as variacOes cambiais — em caso de empréstimos do exterior.

Cabe ressaltar, ainda, que as duas lideres de mercado sdo as Unicas empresas aéreas
brasileiras com acdes listadas na BM&F Bovespa. A decisdo da abertura de capital e da tomada
de recursos através de uma oferta publica de agdes esta ligada ndo s6 ao répido crescimento do
setor, que exigiu um tipo de financiamento mais rapido e menos custoso, mas também ao

aperfeicoamento do mercado brasileiro de a¢des ao longo dos anos 90.
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Gréfico 29 - Capital de terceiros no passivo de TAM e Gol 2001-2009 (%)
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Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

Por fim, deve-se destacar outro grande indicador, desta vez, ligado ndo a estrutura
patrimonial mas sim ao resultado econémico, a margem de lucro liquida®, que mede a proporgo
0 lucro liquido como proporcao da receita liquida de uma empresa. Se, por exemplo, a margem
liquida é de 3%, pode-se dizer que a cada R$ 100 que a empresa gera de receita, R$ 3 sobram em

forma de lucro.

Lucro Liquido

MargemLiqu ida = - -
Receita Liquida

O periodo analisado foi de grandes flutua¢6es na margem liquida das empresas, quase
sempre com forte correlacdo com o cenario externo. A desvalorizacdo do cambio a partir de
1999, assim como contribuiu para deteriorar a posicao de liquidez das empresas, ajudou a piorar

também a margem liquida das companhias aéreas brasileiras.

2 Neste ponto, deve-se fazer uma ressalva. Os dados analisado até 0 momento referem-se somente a indicadores de
mercado doméstico de passageiros. Entretanto, a margem liquida usa nimeros do balango patrimonial das empresas,
gue ndo separam receitas nem lucros oriundos de opera¢des nacionais e internacionais. Desta maneira, a andlise da
margem liquida deve ser tomada com cautela, ja que ndo € possivel isolar os efeitos dos vbos internacionais como
nos indicadores anteriores.
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Gréfico 30 — Margem liquida das empresas com participacéo superior a 1% 1998-2009 (%)
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Fonte: Elaboragéo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo

Entretanto, o periodo tem uma particularidade, ele conteve o periodo pré-falimentar
do Grupo VARIG, que consideramos iniciar-se em 2002. Este fato gera uma distorcdo da média
das empresas, sendo assim, buscamos separar as margens liquidas das empresas com participacdo

superior a 1% e destas empresas excluindo-se a VARIG nos anos de 2002 a 2006.
Gréfico 31 - Margem ligquida da Gol e TAM 2001-2009 (%)
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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A analise dos graficos mostra novamente a influéncia das crises cambiais sobre as
variaveis do setor. Os momentos de queda das margens liquidas se seguem aos eventos cambiais.
Apds a desvalorizacdo do Real do inicio de 1999, as empresas elevaram seus gastos com
combustivel o que contribuiu para os resultados negativos, fato reforcado pela crise cambial pré-
eleitoral de 2002. A recomposic¢édo da valorizagdo do Real que se seguiu nos anos seguintes e o
aumento da renda da populacdo — que aumentou a demanda pelo transporte aéreo —

recompuseram as margens de lucro da industria.

A crise iniciada em meados de 2007, entretanto, novamente deteriorou a lucratividade

das companhias aéreas nacionais.

Vejamos outro dado para reforcar a idéia da diferenca entre os resultados
operacionais e resultados liquidos finais. A ANAC calcula em seus anuarios um indicador
denominando margem de voo0, que € semelhante a margem liquida. Porém, usa o lucro de v6o ao
invés do lucro liquido e a receita de vOo ao invés da receita liquida. Pode-se dizer entdo que a
margem de v6o é um indicador puramente operacional, j& que capta receitas nem despesas que

ndo estejam diretamente relacionadas ao véo.

A observacao da margem voo deixa evidente que ela tem menor flutuacdo em relacdo
a margem liquida retirada do balango das empresas, o que também é comprovado pelo célculo do
desvio-padréo das duas margens. Desta maneira, faz-se crer que os fatores que influenciam o lado
operacional das empresas sao mais estaveis, ao passo que a flutuacao de fatores exdgenos como o

cambio afetam com mais forca varidveis de custo como arrendamento das aeronaves e comissoes.
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Gréfico 32 - Margem liquida e de vdo das empresas com participacdo acima de 1% 1998-
2009 (%)
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Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo

A andlise dos indicadores financeiros do setor, outra vez mostra a alta correlagdo
entre o setor aéreo e as mudancas do setor externo, particularmente o cambio. Percebe-se que, ao
contrario do que ocorre com os indicadores operacionais, as mudancas regulatorias foram
coadjuvantes sobre os indicadores dos balancos das empresas, que sofreram maior influéncia de

outras variaveis econémicas.
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Conclusdes
O presente trabalhou procurou mostrar que, apesar da regulacdo do transporte aéreo
ser alvo de muita controvérsia e debate tedrico, ela é fundamental para garantir o bom

funcionamento do mercado e a atencdo as necessidades dos passageiros.

Ao longo do texto examinaram-se as mudancas do marco regulatério do transporte
aéreo desde a década de 70 até os dias atuais, com énfase na comparacdo entre 0 ambiente de
regulacdo mais liberal vigente desde os anos 90 e 0 marco regulatério da competicéo controlada.

Apresentaram-se as principais mudancas de postura das empresas aéreas apds a
liberalizacdo, mostrando que elas se materializaram no que se chamou de inovag6es de mercado.
Enfatizou-se a relagdo das inova¢fes com o marco regulatorio, buscando relevar que ndo seriam

possiveis no periodo de competicéo restrita.

Diante deste quadro, observou-se que as alteracdes da regulacdo exerceram grande
influéncia nos rumos do mercado. Os dados preliminares apontam para o fato de que a
liberalizagdo ocorrida no mercado nacional contribuiu para elevar o acesso das camadas menos
favorecidas da populacdo ao transporte aéreo, aumentando as possibilidades de mobilidade da
populacdo, fato reforcado pelo aumento do RPK observado nos Gltimos anos, bem como pela

queda das tarifas médias por quildmetro.

Este processo de liberalizacdo ocorreu a custa de um rapido rearranjo do mercado,
com saidas de empresas tradicionais e a ascensdo de companhias com novos paradigmas
operacionais e comerciais mais adaptados ao novo ambiente regulatorio, por exceléncia as
empresas de baixo custo e baixa tarifa. Embora os novos moldes do mercado tenham trazido
problemas, principalmente para os empregados das empresas tradicionais, 0s dados apresentados
mostram que ele aparenta ter mais eficiéncia e melhores resultados para os passageiros do que o

arcabouco regulatorio mais antigo.

A conclusdo de que o ambiente liberalizado traz melhores resultados para os
passageiros do setor aéreo, nos conduz a proposicdo de um estudo de marco regulatério
semelhante para 0 modal rodoviario, mas ndo sem antes uma pesquisa profunda acerca do tema.
No ano de 2012, a ANTT — similar da ANAC para o transporte rodoviario — realizara uma

licitacdo dos servicos de Onibus interestaduais que, a principio, ndo prevé livre entrada no
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mercado nem precos flexiveis. Ainda que seja perigoso aplicar 0s mesmos pardmetros do
transporte aéreo para outro modal tdo distinto, entende-se que a adogéo parcimoniosa de algumas

medidas poderia contribuir para ampliar a competitividade do transporte rodoviario interestadual.

No que se refere ao estudo do modal aéreo, ha ainda vasto campo de pesquisas sobre
a histéria da liberalizacdo do transporte aéreo brasileiro. Recentemente, e como mais um
subproduto das politicas de desregulamentacdo, houve a entrada de uma nova empresa LCC no
mercado, a Azul. Devido ao pouco tempo desde este evento, os efeitos desta entrada ndo foram
assertivamente captados por este trabalho, assim, sugere-se que este seja um novo mote para as

novas pesquisas.

Em paralelo, os ultimos anos tém mostrado mais fusGes e aquisi¢cfes de empresas
aéreas. A aquisicdo da companhia Pantanal pela TAM — parcialmente tratado no item 2.7. — e
mais recente compra da empresa Webjet pela Gol também foram fatos ndo abordados por este
trabalho. Neste sentido, novamente se sugere um vasto tema para nortear as futuras pesquisas

acerca do transporte aéreo nacional.
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ANEXOS

Anexo A - Participacdo de mercado das empresas aéreas com participacdo superior a 1% com base em receita de
passagens 1998-2009

1998 1999 2001 2001

GRUPO VARIG 49% GRUPO VARIG 49% GRUPO VARIG 50% GRUPO VARIG 47%
VASP 18% TAM 21% TAM 26% TAM 30%
TAM 17% VASP 15% VASP 13% VASP 13%
TRANSBRASIL 12% TRANSBRASIL 12% TRANSBRASIL 9% TRANSBRASIL 4%
OUTROS 3% OUTROS 3% OUTROS 3% GOL 4%
OUTROS 3%

2002 2003 2004 2005

GRUPO VARIG 37% GRUPO VARIG 36% TAM 34% TAM 39%
TAM 34% TAM 32% GRUPO VARIG 34% GOL 28%
VASP 11% GOL 17% GOL 21% VARIG 27%
GOL 9% VASP 12% VASP 7% BRA 1%
OUTROS 9% OUTROS 3% OUTROS 4% TOTAL 1%
OUTROS 4%

2006 2007 2008 2009

TAM 46% TAM 48% TAM 46% TAM 41%

GOL 36% GOL 40% GOL 28% GOL 41%
VARIG 11% VRG 5% VRG 18% WEBJET 4%
OCEANAIR 2% OCEANAIR 3% OCEANAIR 3% OCEANAIR 3%
TOTAL 1% TOTAL 1% TRIP 2% TRIP 3%
OUTROS 4% TRIP 1% WEBJET 2% AZUL 3%
OUTROS 3% OUTROS 2% TOTAL 1%

OUTROS 4%

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anudrios do Transporte Aéreo



Anexo B — Quilémetros voados pelas empresas aereas com participacdo de mercado superior a 1% 1998-2009

1998 1999 2000 2001
GRUPO VARIG  159.974.657 GRUPO VARIG 156.134.380 GRUPO VARIG  164.840.270 GRUPO VARIG  171.398.643
VASP 57.501.738 TAM 92.590.967 TAM 111.100.077 TAM 127.775.177
TAM 73.460.896 VASP 59.999.201 VASP 56.806.913 VASP 56.008.929
TRANSBRASIL 35.379.216 TRANSBRASIL 39.732.572 TRANSBRASIL 36.173.658 TRANSBRASIL 20.288.822
GOL 14.792.494
2002 2003 2004 2005
TAM 137.974.303 TAM 101.570.662 TAM 108.448.649 TAM 146.428.671
GRUPO VARIG  153.236.238 GRUPO VARIG 107.195.819 GRUPO VARIG 96.798.667 GOL 84.088.185
VASP 55.606.850 GOL 49.240.019 GOL 58.678.475 VARIG 89.503.879
GOL 32.953.671 VASP 52.625.099 VASP 41.439.884 BRA 5.578.424
TOTAL 8.485.136
2006 2007 2008 2009
TAM 171.391.443 TAM 185.802.297 TAM 203.442.896 TAM 230.589.506
GOL 124.855.458 GOL 192.547.677 GOL 208.783.804 GOL 218.222.480
VARIG 41.816.468 VRG OCEANAIR 20.358.766 WEBJET 27.510.384
OCEANAIR 12.615.366 OCEANAIR 18.485.697 TRIP 16.785.734 OCEANAIR 20.251.378
TOTAL 9.250.525 TOTAL 9.503.232 WEBJET 4.008.239 TRIP 24.393.366
TRIP 8.780.946 AZUL 23.458.375
TOTAL 4.683.027

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo C — Aproveitamento das empresas aéreas com participacdo de mercado superior a 1%, em percentual 1998-2009

1998 1999 2000 2001

GRUPO VARIG 60,5 GRUPO VARIG 62,4 GRUPO VARIG 64,9 GRUPO VARIG 59,7
VASP 56,7 TAM 49,2 TAM 55,0 TAM 54,7
TAM 56,0 VASP 47,5 VASP 56,8 VASP 61,4
TRANSBRASIL 60,8 TRANSBRASIL 52,2 TRANSBRASIL 52,0 TRANSBRASIL 62,5
GOL 60,2

2002 2003 2004 2005

TAM 53,4 TAM 58,0 TAM 64,4 TAM 71,0
GRUPO VARIG 59,2 GRUPO VARIG 62,2 GRUPO VARIG 62,6 GOL 74,0
VASP 54,6 GOL 64,7 GOL 68,5 VARIG 71,0
GOL 63,3 VASP 55,5 VASP 57,5 BRA 72,0
OUTROS OUTROS OUTROS TOTAL 63,0
2006 2007 2008 2009

TAM 74,0 TAM 70,0 TAM 68,0 TAM 67,0

GOL 75,0 GOL 70,0 GOL 64,0 GOL 67,0
VARIG 63,0 VRG 54,0 OCEANAIR 66,0 WEBJET 67,0
OCEANAIR 57,0 OCEANAIR 61,0 TRIP 63,0 OCEANAIR 72,0
TOTAL 63,0 TOTAL 63,0 WEBJET 67,0 TRIP 61,0
TRIP 62,0 AZUL 76,0

TOTAL 84,0

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo D — CASK das empresas aéreas com participacdo de mercado superior a 1%, em Reais de 2009 1998-2009

1998 1999 2000 2001
GRUPO VARIG 0,24 GRUPO VARIG 0,28 GRUPO VARIG 0,29 GRUPO VARIG 0,32
VASP 0,21 TAM 0,24 TAM 0,23 TAM 0,26
TAM 0,20 VASP 0,25 VASP 0,23 VASP 0,29
TRANSBRASIL 0,20 TRANSBRASIL 0,20 TRANSBRASIL 0,19 TRANSBRASIL 0,21
GOL 0,19

2002 2003 2004 2005

TAM 0,28 TAM 0,27 TAM 0,25 TAM 0,23
GRUPO VARIG 0,31 GRUPO VARIG 0,29 GRUPO VARIG 0,28 GOL 0,21
VASP 0,27 GOL 0,23 GOL 0,22 VARIG 0,25
GOL 0,20 VASP 0,31 VASP 0,31 BRA 0,18
TOTAL 0,80

2006 2007 2008 2009

TAM 0,21 TAM 0,19 TAM 0,19 TAM 0,15

GOL 0,19 GOL 0,14 GOL 0,17 GOL 0,15
VARIG 0,25 VRG 0,25 OCEANAIR 0,28 WEBJET 0,15
OCEANAIR 0,33 OCEANAIR 0,28 TRIP 0,43 OCEANAIR 0,25
TOTAL 0,73 TOTAL 0,66 WEBJET 0,21 TRIP 0,33
TRIP 0,40 AZUL 0,16

TOTAL 1,75

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo E - Yield das empresas aéreas com participacdo de mercado superior a 1%, em Reais de 2009 1998-2008

1998 1999 2000
GRUPO VARIG 0,41 GRUPO VARIG 0,49 GRUPO VARIG 0,51
VASP 0,43 TAM 0,44 TAM 0,44
TAM 0,42 VASP 0,49 VASP 0,41
TRANSBRASIL 0,29 TRANSBRASIL 0,35 TRANSBRASIL 0,36
2001 2002 2003 2004
GRUPO VARIG 0,45 TAM 0,42 TAM 0,48 TAM 0,44
TAM 0,40 GRUPO VARIG 0,45 GRUPO VARIG 0,49 GRUPO VARIG 0,41
VASP 0,41 VASP 0,43 GOL 0,41 GOL 0,42
TRANSBRASIL 0,27 GOL 0,34 VASP 0,52 VASP 0,40
GOL 0,31
2005 2006 2007 2008
TAM 0,33 TAM 0,30 TAM 0,25 TAM 0,28
GOL 0,34 GOL 0,31 GOL 0,31 GOL 0,31
VARIG 0,33 VARIG 0,31 VRG 0,58 OCEANAIR 0,28
BRA 0,25 OCEANAIR 0,37 OCEANAIR 0,31 TRIP 0,60
TOTAL 1,34 TOTAL 1,11 TOTAL 0,97 WEBJET 0,24
TRIP 0,59

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo F — Indice de Liquidez Corrente das empresas aéreas com participacdo de mercado superior a 1% 1998-2009

1998 1999 2000 2001
GRUPO VARIG 0,98 GRUPO VARIG 098 GRUPO VARIG 0,56 GRUPO VARIG 0,46
VASP 0,52 TAM 0,56 TAM 0,91 TAM 0,76
TAM 1,15 VASP 1,18 VASP 0,18 VASP 0,17
TRANSBRASIL 1,08 TRANSBRASIL 0,53 TRANSBRASIL 0,40 TRANSBRASIL
GOL 0,78
2002 2003 2004 2005
TAM 0,55 TAM 0,78 TAM 1,04 TAM 1,45
GRUPO VARIG 0,42 GRUPO VARIG 033 GRUPO VARIG 0,44 GOL 1,28
VASP 0,15 GOL 1,43 GOL 1,39 VARIG 0,62
GOL 0,76 VASP 1,07 VASP BRA 1,65
TOTAL 0,76
2006 2007 2008 2009
TAM 1,66 TAM 1,65 TAM 0,83 TAM 0,70
GOL 1,37 GOL 1,10 GOL GOL 1,11
VARIG VRG OCEANAIR 0,87 WEBJET 0,57
OCEANAIR 0,80 OCEANAIR 0,83 TRIP 1,12 OCEANAIR 0,65
TOTAL 0,71 TOTAL 0,69 WEBJET 0,72 TRIP 0,74
TRIP 2,11 AZUL 1,08
TOTAL

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo G — Capital de terceiros no passivo das empresas aéreas com participacéo de mercado superior a 1% 1998-2008

1998 1999 2000 2001

GRUPO VARIG 86% GRUPO VARIG 90% GRUPO VARIG 98% GRUPO VARIG 104%
VASP 96% TAM 81% TAM 82% TAM 84%
TAM 86% VASP 91% VASP 99% VASP 98%

TRANSBRASIL 93% TRANSBRASIL 93% TRANSBRASIL 119% TRANSBRASIL

GOL 84%

2002 2003 2004 2005

TAM 94% TAM 98% TAM 91% TAM 87%
GRUPO VARIG 240% GRUPO VARIG  339% GRUPO VARIG 342% GOL 57%
VASP 86% GOL 59% GOL 66% VARIG 439%
GOL 85% VASP 87% VASP 87% BRA 85%
OUTROS OUTROS OUTROS TOTAL 93%
2006 2007 2008 2009

TAM 69% TAM 75% TAM 95% TAM 86%

GOL 64% GOL 70% GOL 76% GOL 63%
VARIG 58% VRG 131% OCEANAIR 91% WEBJET 141%
OCEANAIR 117% OCEANAIR 97% TRIP 88% OCEANAIR 99%
TOTAL 93% TOTAL 95% WEBJET 84% TRIP 85%
TRIP 52% AZUL 81%

TOTAL 78%

Fonte: Elaboragao Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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Anexo H — Margem liquida das empresas aéreas com participacdo de mercado superior a 1% 1998-2008

1998 1999 2000 2001
GRUPO VARIG -5% GRUPO VARIG -2% GRUPO VARIG -2% GRUPO VARIG -8%
VASP -16% TAM -16% TAM 5% TAM -2%
TAM 5% VASP -6% VASP 11% VASP 4%
TRANSBRASIL 32% TRANSBRASIL  -11% TRANSBRASIL -30% TRANSBRASIL
GOL -2%
2002 2003 2004 2005
TAM -17% TAM 5% TAM 7% TAM 3%
GRUPO VARIG -41% GRUPO VARIG  -30% GRUPO VARIG -2% GOL 13%
VASP -20% GOL 8% GOL 16% VARIG -22%
GOL 1% VASP -1% VASP BRA 1%
TOTAL 0%
2006 2007 2008 2009
TAM 7% TAM 2% TAM -13% TAM 14%
GOL 12% GOL 4% GOL -32% GOL 12%
VARIG -261% VRG 29% OCEANAIR -62% WEBJET -16%
OCEANAIR -5% OCEANAIR -51% TRIP -2% OCEANAIR -17%
TOTAL 0% TOTAL 0% WEBJET -33% TRIP 7%
TRIP -2% AZUL -38%
TOTAL

Fonte: Elaboragdo Prdpria, a partir de ANAC — Anuérios do Transporte Aéreo
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