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Variacoes de precos apos a faléncia de uma
empresa: uma andlise do caso da Avianca no
transporte aéreo de passageiros no Brasil*

Luiz André de Abreu Cruvinel Gordo?

Resumo

O mercado de transporte aéreo é oligopolista e a saida de uma empresa com participacdo de
mercado relevante tem o potencial de gerar efeitos nos precos das passagens. A Avianca, que
chegou a ser a quarta maior empresa do pais, parou de operar em 2019, mesmo apds anos
seguidos de crescimento. O presente trabalho traz um estudo de caso, com analise quantitativa
indutiva das varia¢cdes dos precos das passagens aéreas domésticas apds a paralisacdo da
empresa, também comparando as rotas por ela operadas com as demais. Verificaram-se
aumentos no yield doméstico por sete meses consecutivos, sendo os mais expressivos nos trés
primeiros. Apds esses aumentos, os dados apresentaram uma sequéncia de quedas mensais,
verificada até o fim da série analisada. Tanto nos aumentos quanto nas quedas, as rotas Avianca
apresentaram intensidade maior do que as demais.

Palavras-chave: yield; tarifas aéreas; faléncia; Avianca; precos.

Abstract

Air transport is an oligopoly and the exit of an airline with a relevant market share can impact
the fare prices. Avianca, which became the fourth largest airline in the country, stopped its
operations in 2019 even after consecutive years of growth. The present work is a case study,
with a quantitative inductive analysis of the domestic fare prices changes after the company’s
grounding, also comparing the changes in its former routes with the others. Raises were verified
in the domestic average yield in seven straight months, with higher raises in the first three. After
the raises there were price drops in all months until the end of the studied series. In both
periods, raises and falls, the intensity of Avianca’s routes price changes was higher than the
other routes.

Keywords: (ex.: avia¢do, low cost, tarifas, liberdade tarifaria...)

JEL Classification: D43; L13; L93; N76

1 O presente artigo foi aprovado como trabalho de conclusdo de curso do autor na pés-graduagdo em Defesa da Concorréncia e
Direito Econdmico da Fundagdo Getulio Vargas — FGV em 2020 e publicado na coletdnea de artigos Direito Econdmica e Defesa da
Concorréncia — V. 02, disponivel em https://www.gov.br/cade/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/coletanea-de-artigos-
direito-economico-e-defesa-da-concorrencia/coletanea-de-artigos-direito-economico-e-defesa-da-concorrencia.

2 Pés-graduado em Administragdo Financeira e Mercado de Capitais, em 2007, e em Defesa da Concorréncia e Direito Econ6mico,
em 2020, pela Fundagdo Getulio Vargas — FGV, e bacharel em Ciéncias Econdmicas pela Universidade de Brasilia. E Especialista em
Regulagdo de Aviagdo Civil desde 2008 e passou a ocupar o cargo de Gerente Técnico de Andlise Econdmica na Agéncia Nacional
de Aviagdo Civil em 2015. E-mail: luizgordo@gmail.com.
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1.Introducao

O mercado de transporte aéreo possui caracteristicas intrinsecas que o levam a ser
caracterizado pela presenca de poucas empresas. Trata-se de um mercado oligopolista. E,
também, comum para o mercado de transporte aéreo, que haja uma certa rotatividade das
empresas que nele operam. (GILLEN, 2006)

Com a interrupcao das operacGes de uma empresa que tenha participacdo de mercado
relevante, é esperado que seja sentido algum tipo de impacto nos pregos, a0 menos no curto
prazo. Portanto, este trabalho buscou verificar como foi a variagdo nos precos apds a saida da
Avianca, que foi um participante relevante no mercado brasileiro.

A Avianca (Oceanair Linhas Aéreas S.A.) iniciou sua operacdo no mercado brasileiro em 2003,
chegando a ter uma participagdo de mercado de 13,4% em 2018, sendo a quarta maior empresa
do mercado doméstico. No entanto, a empresa passou a apresentar dificuldades financeiras
nesse mesmo ano, culminando em um pedido de recuperacao judicial em dezembro e, no ano
seguinte, na interrup¢do de suas opera¢des. Em 14 de julho de 2020, a empresa teve sua faléncia
decretada.

No inicio dos anos 2000, o mercado passou por situacdo semelhante quando a Varig Linhas
Aéreas S. A. entrou em declinio, culminando em sua incorporacdo pela Gol Linhas Aéreas S. A.
Na ocasido, foram verificados aumentos de preco apds a unido das duas empresas e o0 caso serve
de exemplo para o presente trabalho, com as devidas ressalvas. A Avianca, quando de sua saida
do mercado, possuia uma trajetdria de participagdo de mercado diversa da Varig e os contextos
econdmicos em cada uma estava inserida eram bastante diferentes. Além disso, a participagao
de mercado atingida por cada uma em sua histdria foi distinta. Adiante, sdo apresentados dados
para uma melhor contextualizagdo dos dois casos.

Um dos principais indicadores do setor é o “Yield Tarifa Aéreo Médio”, doravante chamado
apenas de yield, que consiste no valor pago por passageiro por quilémetro voado. Ele é o valor
da tarifa média dividida pela distancia e serve para comparar os pregos entre linhas aéreas com
diferentes distancias (ANAC, 2020), por isso, ele foi o indicador utilizado como referéncia do
valor de tarifas.

A presente pesquisa, entdo, identificou a variacdo no yield doméstico nos meses subsequentes
a paralisacdo das operagdes da Avianca, comparando as variagGes nesse indicador a das rotas
operadas pela empresa e as variagdes das demais rotas. Ndo foi pretensdo deste trabalho fazer
juizo de causa e consequéncia, mas apenas observar as varia¢ées dos dados mencionados.

Na segunda secdo deste trabalho é feita uma revisdo de literatura, buscando contextualizar a
dindmica competitiva do mercado de transporte aéreo. Na secdo seguinte, explica-se a
metodologia e as fontes utilizadas para célculo dos dados utilizados na analise. Posteriormente,
sdo apresentados os dados, situando a posicdo da Avianca no mercado e analisando o yield,
como proposto. Por fim, apresentam-se as conclusoes.
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2.Revisao de literatura

Conforme Oliveira (2009), o setor de aviacdo civil é estratégico devido a sua capacidade de gerar
um deslocamento rdpido e eficiente, induzindo negdcios, fechamentos de contrato e
crescimento econdmico. Trata-se tanto de um insumo industrial, essencial para diversas
atividades econ6micas, como um servigco de consumo das familias, a lazer. Sua execugdo gera
efeitos multiplicadores (spill-overs) na economia e, consequentemente, problemas no setor
acabam gerando reflexos negativos na sociedade.

Vasigh et al (2013) afirmam que o mercado de transporte aéreo é oligopolista, havendo, em
geral, poucas empresas operando nas rotas. Em oligopdlios, as agBes de uma firma
individualmente sdo capazes de afetar o mercado como um todo e, também, as decisGes dos
demais competidores. Isso cria uma interdependéncia entre as agdes das empresas no mercado.
Os autores indicam que, por isso, é possivel que existam dois tipos de comportamento, no curto
prazo. As empresas podem fazer uma colusdo tacita, mantendo os precos relativamente altos,
evitando uma competicdo agressiva, ou, alternativamente, pode haver um comportamento
agressivo (cut throat), o que parece ser o caso das empresas aéreas, levando-as a operar com
prejuizos rotineiramente.

Conforme Baumol (1982), a estrutura da indUstria oligopolista é determinada endogenamente
e simultaneamente, através do preco, da produgdo (produto), propaganda e outra decisGes
tomadas pelas firmas, em contraste com a teoria cldssica, que assume que a estrutura da
industria é dada exogenamente. Para o autor, o nimero de empresas em mercados oligopolistas
é determinado, entre outras coisas, de acordo com a estrutura de custos do mercado
(economias e deseconomias de escala). Ela depende da funcdo de produgdo da industria e vai
ter a quantidade de empresas que for mais eficiente na producdo para uma dada demanda.
Como o preco depende dos custos e da funcao de producao, a estrutura de mercado e os pregos
sdo definidos simultaneamente.

Nesse contexto, um conceito importante para se entender a dindmica de mercados
oligopolistas, como o setor aéreo, é o de contestabilidade. Para Baumol, um mercado
contestavel é aquele em que a entrada é livre e a saida é sem custos. Isso ndo quer dizer que
um entrante ndo tenha custos de entrada, mas que estes custos ndo representam uma
desvantagem competitiva. Em um mercado perfeitamente contestdvel, a afericdo de lucros
acima do normal geraria uma atratividade no mercado, atraindo novas empresas, forcando os
precos para um cenario concorrencial.

E justamente esse o ponto em que se deve esclarecer que o mercado de transporte aéreo é
potencialmente competitivo, embora oligopolista. O Tribunal de Contas da Unido — TCU, por
meio do Acorddo n? 346/2008 do Plenario, reconheceu o potencial competitivo do setor aéreo
domeéstico. No entender daquela Corte, o instituto da concessdao ndo é adequado a operacao de
linhas aéreas, uma vez que o mercado nao apresenta caracteristicas de monopdlio natural e é
desejavel que haja a maior quantidade de operadores possivel em uma rota. Ademais, ressalta
gue o setor vem passando por mudangas que reduzem barreiras e possibilitam uma maior
contestabilidade do mercado (TCU, 2008). O Conselho Administrativo de Defesa Econémica —
CADE afirma que “a dinamica do mercado de transporte aéreo gera naturalmente caracteristicas
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potenciais de concentracdao de mercado, mas isso ndo quer dizer que ndo possa haver
concorréncia no setor” (CADE, 2017).

Essa caracteristica de competicdo leva ao que Gillen (2006) chama de mercado empty-core. Sdo
mercados que possuem ciclos de lucro e de prejuizos, sendo comum a entrada e a saida de
empresas conforme o ciclo. Nos ciclos de maior lucratividade, ha uma maior atratividade no
setor, levando a entrada de novas empresas. Essas empresas acirram a competicao, reduzindo
as margens de lucro, convergindo o mercado para um ambiente de competicdo perfeita, com
lucro econémico zero, como indicado por Baumol (1982) e Vasigh et al (2013). No entanto, essa
redugdo nas margens de lucro comega a afetar as empresas menos eficientes e a forgar
prejuizos. Logo, a medida em que o tempo avanga, os prejuizos vao ficando insustentaveis e
essas empresas saem do mercado. Gillen (2006) destaca que esses ciclos vdo se repetindo,
fazendo com que os mercados empty-core sejam caracterizados pela auséncia de equilibrio.

No mercado brasileiro, ha diversos casos de entrada e saida. Com a progressiva liberalizacdo do
mercado, empresas mais antigas, constituidas com modelo de oferta de produtos de maior
gualidade com precos regulados pelo Estado (conhecidas como Legacy Carriers), passaram a ter
gue concorrer por pregos com empresas de estruturas de custos mais enxutas (OLIVEIRA, 2009).
O resultado foi a saida de quase todas elas, seja por faléncia ou por incorporagdo, como o caso
da Varig.

Oliveira (2017) analisou, entre outras coisas, os impactos do processo de faléncia da Varig e sua
incorporacao pela Gol em 2007. O processo de concordata da empresa se iniciou em junho de
2005, e teve varias idas e vindas até sua conclusdo. Em resumo, a Varig foi dividida em duas
partes, sendo uma livre de débitos, incorporada pela Gol em 2007, e outra que operou por
poucos meses, tendo a faléncia decretada em agosto de 2010. A dissertacdo teve como
referéncia dois momentos no tempo. O primeiro analisou consequéncias com base no pedido
de concordata, em 2005. O segundo, que mais interessa a este trabalho, apresenta analises nos
precos a partir da incorporagao pela Gol, em 2007. Verificou-se que os aumentos de pregos nos
meses seguintes a incorporacdo estdo fortemente relacionados a unido das duas empresas
(idem, p. 105).

Entretanto, a saida das empresas mais antigas ndao foram as Unicas que ocorreram no mercado
brasileiro nas ultimas décadas. Outras empresas como a BRA Transportes Aéreos S. A. e a Webjet
Linhas Aéreas S. A., esta Ultima também incorporada pela Gol, se langaram no mercado apds os
anos 2000 e ja ndo operam mais. O caso mais recente que chama a atencdo, devido a
participacdo de mercado que a empresa detinha, é o da Avianca.

O processo da Avianca nao foi tdo moroso quanto o da Varig. Um fator relevante para a maior
celeridade é que ja estava em vigor a Convencdo da Cidade do Cabo®. Pela Convenc3o, em
sintese, quando um arrendatdrio atrasa o pagamento do /easing, o credor pode solicitar o
imediato cancelamento da matricula da aeronave. Isto quer dizer, na pratica, que o devedor
perde a aeronave, que deixa de ser registrada em nome da empresa devedora e passa a ser
operada (controlada) pelo credor quando este assim o solicita, tendo plenos poderes sobre o

1 A Convencdo da Cidade do Cabo foi aprovada pelo Decreto Legislativo n2 135, de 2011, e promulgada
pelo Decreto n 8.008, de 15 de maio de 2013.
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bem. No caso da Varig, Oliveira (2017) aponta que a empresa se beneficiou com o adiamento
da entrega de aeronaves a seus credores.

O pedido de recuperacao judicial da Avianca ocorreu em dezembro de 2018, tendo os
arrendadores de aeronaves entre os credores. Ja em abril de 2019, a empresa teve que devolver
uma quantidade de aeronaves tao significativa que a quantidade de passageiros que
transportou naquele més foi 47,6% menor do que 0 mesmo més no ano anterior?. A capacidade
da empresa operar e obter ganhos de rede para competir com seus rivais ficou comprometida.
No més seguinte, a empresa teve suas operagdes suspensas pela Agéncia Nacional de Aviagdo
Civil — ANAC. A faléncia da empresa foi decretada em 14 de julho de 20203,

3.Metodologia

Andlises do ponto de vista concorrencial dependem da definicdo de um mercado relevante, cuja
definicdo ocorre nas dimensdes de produto e geografica (CADE, 2016). Sob a ética do produto,
no transporte aéreo, hd a separagdo entre passageiros, carga e de comercializa¢do de passagens
aéreas mediante uso de recursos de Tl. Na dimensao geogréfica, o mercado relevante pode ser
visto tanto por rotas (origem e destino), como por macrorregiGes abrangentes (Brasil, inter-
regionais etc) (CADE, 2017). Nesse sentido, este trabalho se baseou no mercado de transporte
aéreo de passageiros, sob a ética do produto. As dimensdes geograficas abrangidas sdo o Brasil,
considerando o mercado doméstico como um todo, e o conjunto das rotas operadas pela
Avianca.

Assim, o trabalho observa e compara as variacdes na média das tarifas domésticas e nos grupos
de rotas “Avianca” e “Ndo Avianca”, conforme detalhado nesta se¢do. Para tanto, baseou-se na
analise de dados primarios, disponiveis na pagina da ANAC na internet.

Na andlise principal, sdo utilizados dados de janeiro de 2018 a margo de 2020. O ano de 2018 foi
o ultimo ano inteiro de operagdes da empresa e, como mencionado anteriormente, foi quando
a Avianca atingiu sua maior participagdo no mercado doméstico. Para efeitos deste estudo,
considera-se que o ultimo més de operacdo da empresa foi marco de 2019, devido a auséncia
de dados tarifarios posteriores e a significativa reducdo das operacbes no més de abril,
mencionada anteriormente.

Apesar de haver dados domésticos de periodos posteriores, a andlise se encerra em margo de
2020 devido aos impactos da pandemia da COVID-19 sobre a aviagdo a partir do més de abril do
mesmo ano. A titulo de informacdo, a quantidade de passageiros transportados naquele més foi
cerca de 94% menor do que 0 mesmo més no ano anterior®. Isso forcou as empresas a ajustarem
suas malhas, reduzindo voos e modificando significativamente a estrutura do mercado.

2 Conforme Relatério Demanda e Oferta do Transporte Aéreo da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil.

3 Processo digital n2 1125658-81.2018.8.26.0100 na 12 Vara de Faléncias e Recuperacdes Judiciais do
Tribunal de Justica do Estado de Sdo Paulo.

4 Conforme Relatdrio Demanda e Oferta do Transporte Aéreo da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil.
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Para efeitos de contextualizacdo do mercado, serdo utilizados dados entre 2001, ano inicial da
base de dados, e 2020. Quando a analise contemplar anos inteiros, o ano de 2020 ndo sera
incluido, uma vez que este trabalho foi concluido antes de seu encerramento.

E importante observar que o setor aéreo e, consequentemente, seus dados, possuem
sazonalidade, isto é, tém vieses de alta ou baixa conforme a época do ano. Por exemplo, as
tarifas tendem a ser mais altas em periodos de férias escolares e mais baixas na “baixa
temporada” (ANAC, 2019). O mesmo ocorre com o fluxo de passageiros. Assim, as analises aqui
constantes comparam cada més com periodo idéntico de anos diferentes (ex.: mar¢o/2020
versus mar¢o/2019 ou dezembro/2019 versus dezembro/2018).

Foram utilizados dados coletados e publicados pela ANAC de duas espécies: dados estatisticos
e dados tarifarios. O detalhamento de cada dado segue abaixo, conforme a explicacdao dos
passos seguidos para as analises de variacdo de yield almejadas.

O primeiro passo para a andlise dos dados foi a identificacdo das rotas operadas pela Avianca no
ano de 2018 na base de dados estatisticos da ANAC. Os dados estatisticos, coletados pela
Agéncia conforme Resolucdo n? 191, de 16 de junho de 2011, trazem, entre outros, informacdes
de fluxo de pessoas entre aeroportos, destrinchados por empresa, ano e més.

Para definir os grupos “Avianca” e “Ndo Avianca” foi utilizada a varidvel “Quantidade de
passageiros pagos domésticos transportados” constante da Base de Dados Estatisticos do
Transporte Aéreo. Ela indica o fluxo de passageiros, informando seu local de embarque e de
desembarque. Esse dado nao reflete necessariamente a origem e o destino final do passageiro.

Para uma maior consisténcia da analise, optou-se por ndo aplicar a classificacdo “Avianca” a
todas as rotas da empresa que tenham tido passageiros pagos transportados na base de dados.
Ndo se consideraram como uma rota operada pela empresa aquelas que tenham sido
interrompidas durante o ano, ndo tendo um volume consideravel e, também, as que tenham
sido iniciadas pela empresa sem chegar a atingir um grau de maturagdao que tenha gerado
também um volume significativo. Entdo, pela caracteristica do dado tarifario, descrito adiante,
na auséncia de tal filtro, rotas com muitos passageiros de outras empresas, mas com pequena
participacdo da Avianca, enviesariam a analise das rotas em que a empresa teve uma quantidade
mais significativa.

O filtro das rotas foi feito considerando que a empresa ofertou 155 assentos em média por voo,
com ocupacdo média de 84,4%, sendo transportados 130,8 passageiros por voo em média.
Arbitrou-se, para efeitos de teste, que, para ser considerada “Avianca”, uma rota deveria ter
tido pelo menos a média de 3 voos por semana de ida e volta, por, pelo menos seis meses. Assim,
com cada voo transportando 130,8 passageiros por 26 semanas (6 meses) em cada sentido (x2),
obteve-se o valor de 20.405 passageiros. Assim, foram consideradas como “Avianca” apenas
aquelas rotas que tenham tido pelo menos 20.405 passageiros pagos no ano de 2018.

Com esse valor, verificou-se na base de dados que a rota incluida como “Avianca” com menor
guantidade teve 31.583 passageiros no ano (Fortaleza — Salvador). Entre as rotas classificadas
como “Ndo Avianca”, a maior quantidade foi de 11.882 passageiros (Fortaleza — Congonhas).
Nota-se que o parametro de corte foi eficaz no sentido de excluir rotas com quantidade de
passageiros pouco significativa, que poderiam enviesar a analise. Importante destacar que a

10
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exclusao das rotas se deu com base na quantidade absoluta de passageiros no ano e nao com
base na participacao de mercado da empresa em cada rota.

N

Apds a identificacdo das rotas descrita acima, aplicou-se a base dos dados tarifarios a
classificagdo das rotas como “Avianca” ou “Ndo Avianca”. Os dados tarifarios das empresas
aéreas foram regulamentados pela Resolucdo n2 140, de 9 de marco de 2010, e sdo registrados
na ANAC mensalmente por empresas aéreas brasileiras e estrangeiras, segmentados em dados
domésticos —voos com origem e destino no Brasil —e internacionais — voos com origem no Brasil
e destino no exterior, registrando também o voo de retorno, quando for o caso. Neste artigo,
sdo utilizados apenas os dados domésticos.

Trata-se de um registro a posteriori, sendo registradas, até o ultimo dia util do més subsequente,
as passagens comercializadas em determinado més. Isto quer dizer que nao entram no registro
passagens que tenham sido meramente ofertadas e ninguém tenha comprado. Apenas aquelas
efetivamente comercializadas entram no registro.

No caso dos voos domésticos, o registro esta, ainda, regulamentado pela Portaria n2 2.923, de
27 de outubro de 2016, que estabelece o propdsito da coleta dos dados de tarifas da seguinte
forma:

Art. 22 O propdsito do registro das tarifas aéreas domésticas comercializadas
é propiciar o acompanhamento da evolugdo do preco dos servicos de
transporte aéreo publico regular de passageiros com base nos dados das
passagens comercializadas ao publico adulto em geral.

Assim, a referida Portaria exclui do escopo do registro condigdes tarifarias que ndo estejam
disponiveis ao “publico adulto em geral”, como tarifas negociadas entre a empresa aérea e
outras pessoas juridicas (tarifas corporativas), passagens vinculadas a pacotes turisticos, precos
aplicados a criancas e bebés, entre outros. Isso faz com que o registro de tarifas ndo represente
o total de passageiros, mas é suficiente para se ter uma boa noc¢do do que foi efetivamente
comercializado ao publico adulto em geral.

Diferentemente do dado estatistico explicado acima, o dado tarifario retrata a origem e o
destino reais do passageiro. Isto é, mostra o dado conforme a origem e o destino apontados por
ele no momento da compra da passagem, independente de escalas ou conexdes®.

As informacGes enviadas pelas empresas individualmente sdo compostas por origem, destino,
valor da passagem e quantidade de assentos comercializados aquele valor. Dessa forma, é
possivel calcular os valores médios praticados para cada més por pares de origem-destino (rota),
viabilizando a analise mensal e separada por rotas “Avianca” e “Ndo Avianca” pretendida.

Na secdo de apresentacdo e analise dos dados, esta demonstrada a proporg¢do dos grupos em
relacao ao total para se ter uma nogao da representatividade de cada um.

Apos feitas as classificacdes dos dados tarifarios a partir das informacdes dos dados estatisticos,
foi feito o calculo do yield médio doméstico e o de cada grupo. Para o cdlculo, foi utilizada a

> Conforme Metodologia de Acompanhamento das Tarifas Aéreas Domésticas publicada na pagina da
ANAC na internet.
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média ponderada por assentos e por quilémetro a fim de que rotas com menos assentos
comercializados ndo tenham tanto peso quanto rotas mais densas. Para fins de se evitar o viés
inflacionario, foram utilizados dados deflacionados a precos de margo/2020, pelo indice de
Precos ao Consumidor Amplo — IPCA, do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE.
Esta metodologia é igual a utilizada nos relatdrios de tarifa aérea doméstica da ANAC. Todos os
valores mencionados no trabalho fazem mencgao aos valores reais, corrigidos pela inflagao, salvo
expressamente excepcionado.

O vyield é um indicador amplamente utilizado em andlises do setor, tanto para adogdo de
politicas publicas, como em relatérios econdmico-financeiros das empresas aéreas e estudos
elaborados por pesquisadores do setor. E importante salientar que, por ser ponderado pela
qguilometragem, sua utilizagdo permite que se agrupem informacgdes de rotas com diferentes
tamanhos. No Brasil, o yield é apresentado, em geral, por valores expressos em Reais por
passageiro por quildmetro. Nos Estados Unidos, sua unidade de medida é ddlares por passageiro
por milha.

Subsidiariamente, para uma melhor contextualizacdo do setor e da prépria empresa focada,
foram utilizados dados econémico-financeiros constantes do Anudrio do Transporte Aéreo,
publicado pela ANAC. Dados do Banco Central do Brasil e da Agéncia Nacional de Petréleo foram
utilizados parailustrar a evolu¢do do cambio e do Querosene de Aviagao, fatores relevantes nos
custos das empresas e, consequentemente, nos pregos.

Para os calculos de participacdo de mercado, seguindo a metodologia da ANAC, foi utilizado o
indicador Revenued Passenger Kilometer — RPK. Ele representa a soma dos passageiros em um
voo, multiplicado (ponderado) pela distancia da rota®. Trata-se de um indicador amplamente
utilizado ndo apenas para representar as participacdes de mercado das empresas aéreas, mas
também como um indicador de demanda do setor, como no Relatério de Demanda e Oferta e
no Anuario do Transporte Aéreo, da ANAC.

4.Analise dos dados
4.1 Contexto econdmico e participacao de mercado

De 2003, ano do inicio das operagdes da Avianca, a 2019, o Produto Interno Bruto — PIB do Brasil
cresceu 44,3%’. No mesmo periodo, a quantidade de passageiros domésticos cresceu 227,1%,
passando de 29,1 milhdes para 95,2 milhdes®. Contudo, o periodo ndo foi de crescimento
continuo para o setor, nem para a economia brasileira.

Os anos de 2015 e 2016 apresentaram uma reducao no PIB de 3,6% e 3,3%, respectivamente,
indicando uma recessdo econdmica ha muito ndo vista no pais. Os trés anos seguintes
apresentaram crescimento préximo a 1%, de maneira que o PIB ndo retomou os patamares
anteriores a recessdo. Esse encolhimento da economia foi acompanhado por indicadores do
setor aéreo. Apds 11 anos de crescimento com taxa média de crescimento anual de 11,4%, a

6 Descri¢do das variaveis dos dados estatisticos, disponivel na pagina da ANAC na internet.
7 INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Contas Nacionais Trimestrais.
8 Conforme Relatdrio Demanda e Oferta do Transporte Aéreo da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil.
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taxa de crescimento de passageiros domésticos foi de 0,3% em 2015 e, em 2016, houve redugao
de 7,8%.

Figura 1 — Evolugdo do PIB e da quantidade de passageiros pagos domésticos
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Fonte: ANAC (Relatério de Demanda e Oferta ) e IBGE (Contas Nacionais Trimestrais) — Elaboragdo prépria

Nos primeiros anos de operagao, entre 2003 e 2008, a Avianca chegou a 2,7% de participagao
no mercado doméstico. Apds ligeira queda em 2009, a empresa retomou o crescimento no
mercado, tornando-se a 42 maior empresa do mercado em 2012, com 5,4% de participacao, e
manteve o crescimento nos anos seguintes.’

Entre 2015 e 2018, enquanto a economia esteve em crise e comecgou a se recuperar lentamente,
a Avianca expandiu a quantidade de passageiros domésticos em 44,3%, ante uma retragdo
média do mercado de 2,6%. No ano de 2016, com a queda no consolidado nacional de 7,8%
mencionada acima, foi a Unica empresa a aumentar a quantidade de passageiros domésticos
transportados. Em 2018, ultimo ano inteiro de suas operagdes, atingiu 13,4% de participacdo de
mercado doméstico, a maxima histdrica. Destaca-se que, em 2017 e 2018, a Avianca expandiu
suas operac¢des no mercado internacional também, transportando pouco mais de 200 mil e 655
mil passageiros em cada ano, respectivamente.°

O crescimento da empresa, entretanto, ndo foi necessariamente acompanhado de melhores
resultados econémicos. As receitas liquidas da Avianca cresceram a cada ano de suas operacdes,
mas em quase todos eles foram apurados resultados liquidos negativos. Em 2017, acompanhou
a tendéncia do setor e apurou resultado liquido positivo. Porém, no ano seguinte, registrou
prejuizo recorde, de cerca de quinhentos milhdes de reais. (ANAC, 2020?)

9 Conforme Relatério Demanda e Oferta do Transporte Aéreo da Agéncia Nacional de Aviacdo Civil.
10 (jdem)
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4.2 Evolucao dos precos

A definicdo dos precos do transporte aéreo depende de muitas varidveis e sua oscilagdo em um
determinado periodo de tempo ndo pode ser atribuida a uma Unica varidvel isoladamente. Entre
essas varidveis, duas sdo atreladas aos principais custos do setor no Brasil: o preco do
combustivel de aviagdo e a taxa de cAmbio (ANAC, 2020). A Figura 1 ilustra a trajetdria dessas
variaveis desde 2003, em conjunto com os valores nominais do yield. A variavel utilizada para
representar o combustivel sdo os valores do querosene de aviacdo (QAV) e, para a taxa de
cambio, sdo os valores de Reais por Délar. Todas foram colocadas com base 100 em 2003.

Figura 2 — Evolugdo do yield nominal, do combustivel de aviacéo e da taxa de cdmbio
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Fonte: ANAC (Microdados de tarifas aéreas comercializadas), ANP e Banco Central do Brasil — Elaboragdo prépria

Observa-se que, de 2003 a 2019, a variacdo do yield nominal ndo acompanhou perfeitamente a
variacdo da taxa de cambio e do combustivel de aviagdo. Contudo, para uma melhor avaliagdo
da trajetdria do yield ao longo do tempo, considera-se necessario avaliar os valores reais
(deflacionados) do yield, conforme descrito na se¢ao de metodologia.

Entre 2003 e 2011, o yield médio real no Brasil teve uma trajetéria de queda, com uma variagao
de -62,5% no periodo. O ano de 2008 foi o Unico em que foi registrado aumento no indicador
(+32.8%), justamente o ano subsequente ao da incorporagao da Varig pela Gol.

Nos 8 anos seguintes, entre 2011 e 2019, a queda no valor do yield doméstico médio anual foi
de 14,5%. Nesse periodo, houve 3 anos de alta: 2012, 2013 e 2019. Este ultimo foi justamente o
ano da paralisacdo das operag¢des da Avianca, com aumento de 8,5% em relacdo ao ano anterior.
Nos anos de 2012 e 2013, o aumento foi de 0,3% e 1,8% respectivamente.
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Figura 3 — Evolugdo do yield real doméstico (RS ajustados para mar¢o/2020 pelo IPCA)
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Fonte: ANAC — Microdados de Tarifas Aéreas Domésticas — Elaboragdo prépria

Observando-se as variacdes mensais, é possivel verificar mais especificamente a distribuicdo

dessas variacGes dentro de cada ano. Pela Figura 3, abaixo, nota-se que as variagcdes nos precos

foram mais significativas nos meses mais préoximos aos das saidas da Varig e da Avianca do que
nos demais periodos.
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Tendo a incorporacgdo da Varig como referéncia, observa-se que, a partir de janeiro de 2008, os
valores de yield doméstico tiveram 13 meses consecutivos de alta, sendo, inclusive, observadas
as maiores variagdes mensais da série historica da ANAC. Nos 31 meses subsequentes, houve
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Figura 4 — Varia¢do mensal percentual no yield doméstico
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gueda nos precos, retomando a tendéncia descendente verificada nos periodos anteriores.
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Por sua vez, nos primeiros trés meses com auséncia de operagdes da Avianca, de abril a junho
de 2019, foram verificados os maiores aumentos no valor do yield doméstico desde 2008
(+31,1% em abril; 29,5% em maio; e 34,3% em junho). No entanto, a sequéncia de meses com
aumentos foi menor do que no caso da Varig, de apenas 7 consecutivos. Além disso, a maior
variacdo mensal observada, de 34,3%, em junho, foi consideravelmente menor do que os
108,1% de aumento verificado em maio de 2008.

Como mencionado anteriormente, ndo é pretensdo deste trabalho buscar estabelecer uma
relacdo de causa e efeito, mas apenas verificar o comportamento do yield apds a paralisacdo da
Avianca. Isto posto, pode-se observar que o comportamento dos pregos nos trés meses
seguintes a paralisacdo daquela empresa (de abril a junho) foram os mais significativos no ano
de 2019, com indicios de um comportamento semelhante ao observado por Oliveira (2017) no
caso da Varig, embora em menor escala.

Ainda, como dito, a Varig era uma legacy carrier, que ja operava quando o processo de
liberaliza¢do iniciou. De 2000 a 2005, a participacdo de mercado do grupo econémico da Varig!?
passou de 46,3% a 28,3%. Em 2006, no ano anterior a incorporacao pela Gol, sua fatia foi de
10,6%2. A Varig teve uma trajetéria de queda de participacdo de mercado, mas, dois anos antes
de sua saida, sua fatia ainda foi cerca de duas vezes maior do que o dpice da Avianca. Ademais,
o indice Herfindahl-Hirschman (HHI) mostra um mercado mais concentrado em 2007 e 2008 do
gue em 2018 e 2019, conforme Tabela 1 abaixo. Esses fatores podem ter contribuido para a
diferenga de magnitude da variagao de pre¢os nos dois periodos, mas a confirmagao dessas

hipoteses foge ao escopo desse estudo.

Tabela 1 — indice Herfindahl-Hirschman (HHI)

2007 2008 2018 2019

HHI 3.985 3.928 2.819 3.191
Fonte: ANAC. Elaboragdo propria.

Percebe-se que, apds a saida da Avianca, foi observado um aumento nos valores de yield médio
doméstico, que, resguardadas as devidas proporg¢des e contextualizagGes, se parece com o
observado no caso da Varig. Passa-se, entdo, a comparar como foi a distribuicdo desses
aumentos nas rotas que eram operadas pela Avianca e nas demais, tendo a média doméstica
como referéncia.

Apods a classificacdo das rotas como descrito na secdo de metodologia, verificou-se que as rotas
“Avianca” representaram, em 2018, 38,3% dos assentos comercializados registrados na ANAC e
86% dos assentos comercializados pela empresa naquele ano. Os passageiros das rotas em que
a Avianca operou, mas ndo preencheram o requisito estabelecido de fluxo minimo no ano, estao
incluidos nos outros 61,7%. Esses registros representaram 14% das passagens da empresa em
2018, mas, individualmente, sdo pouco representativas e poderiam enviesar a analise, como
explicado naquela se¢30.23

11 Considerando-se as empresas Varig, Rio Sul e Nordeste.
12 Conforme Relatério Demanda e Oferta do Transporte Aéreo da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil.
13 AGENCIA NACIONAL DE AVIACAO CIVIL — ANAC. Base de Dados Estatisticos do Transporte Aéreo.
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Figura 5 — Variagéo do yield por conjunto de rotas*
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Fonte: ANAC — Microdados de Tarifas Aéreas Domésticas — elaboragdo prépria

Tendo em conta que abril de 2019 foi o primeiro més sem o registro de tarifas da Avianca, pode
ser observado que, para todos os meses dali até outubro de 2019, houve aumento no valor do
yield doméstico. Nas rotas “Avianca”, os aumentos foram maiores para todos esses meses.
Durante os primeiros cinco meses, os aumentos nessas rotas chegaram a ser de 1,7 a 2,3 vezes
maiores.

Passados os sete meses de aumento, tanto o yield médio doméstico quanto as médias dos
grupos passaram a apresentar queda em relacdo aos mesmos meses do ano anterior'®. E
interessante notar que, inclusive no periodo de queda, as variagdes das rotas Avianca também
se mostraram maiores do que as das rotas Nao Avianca.

O decréscimo do valor do yield apds o periodo de alta ocorreu também no caso analisado por
Oliveira (2017). Na ocasido, segundo o autor, essa queda pode ter sido resultado dos ganhos de
eficiéncia da fusao e da entrada da Azul no mercado.

14 A coluna “Avianca” indica a variac3o percentual do yield médio do grupo de rotas que era operado pela
empresa. A coluna “N3do Avianca” representa a variagdo percentual do yield médio das rotas que ndo se
enquadraram como tal. A coluna “Doméstico” representa a varia¢do do yield médio doméstico, que
envolve todas as rotas, independente da classificagdo, nos meses indicados. Os critérios para classificacdo
e comparacao estdo descritos da secdo de metodologia.

15 Lembrando que, como destacado na se¢do de metodologia, devido & sazonalidade dos dados, n3o é
adequado comprar o valor de um més para o outro, mas com o mesmo més do ano anterior.
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No caso da Avianca, ndo ha que se falar em ganhos de eficiéncia de fusdo, pois se trata de um
caso de faléncia e ndo de incorporacdo. Tampouco se verificou a entrada de uma nova empresa
no mercado. Um dos fatores que pode ter contribuido para a queda nos pregos é a distribuicdo
dos slots daquela empresa no Aeroporto Deputado Freitas Nobre (Congonhas), em S3o Paulo,
pela ANAC em setembro de 2019. Entretanto, dadas as limita¢cdes do presente estudo, ndo é
possivel atribuir qualquer fator de causalidade, restando apenas a sugestdo para que o seja feito
em trabalhos futuros.

5.Conclusao

Este trabalho buscou identificar a variacdo no Yield Tarifa Aérea Médio doméstico nos meses
subsequentes a paralisacdo das operacGes da Avianca, comparando as variacdes nesse indicador
referente as rotas operadas pela empresa com as variagcdes das demais rotas.

O mercado de transporte aéreo, apesar de concentrado, tem um potencial competitivo, que
pode levar a um tipo de competic3o bastante acirrada. E normal que haja, nesse ambiente, uma
rotatividade de empresas, com ciclos de entrada e saida.

A Avianca iniciou suas operac¢des em 2003 e foi galgando seu espaco até se tornar a quarta maior
empresa do mercado e atingir pouco mais de 13% de participacdo. Mesmo nos anos de
encolhimento do setor, a empresa expandiu suas operag¢des, sem, contudo, ter contrapartidas
em seus resultados financeiros. Em 2019, suas operagSes foram encerradas, tendo sua faléncia
decretada em 2020.

Nos meses seguintes a sua saida, os precos do mercado doméstico em geral aumentaram. O
yield doméstico teve elevacdo proxima aos 30% em cada um dos primeiros trés meses. Nas rotas
em que a empresa atuava, os aumentos foram ainda mais expressivos, chegando a 59,5% no
terceiro més. Comparadas com as demais, as variagdes nessas rotas foram entre 1,7 e 2,3 vezes
maiores. No entanto, apds sete meses de aumentos, o yield voltou a cair. Também no periodo
de queda, as rotas Avianca apresentaram intensidade maior do que as demais.

Apesar dos aumentos verificados no yield, ndo é possivel afirmar, com base apenas no escopo
deste trabalho, que a saida da Avianca do mercado tenha sido sua causa ou seu fator
preponderante. Este estudo limitou-se a apresentar as variagdes ocorridas nos yields médios
domésticos, comparando as rotas operadas pela empresa das demais. Como a determinag¢do
dos precos depende de varios fatores, como PIB, demanda, custos operacionais, além da
presenca de determinada empresa em uma rota, sugere-se, para o futuro, a confeccdo de
estudo que avalie o impacto dessas varidveis concomitantemente na determinacdo dos precos.
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