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Apresentacao



Objetivo do Estudo

Investigar como as variagdes nos
precos do querosene de aviacao
iImpactam 0S precos das
passagens aéreas no Brasil.




O Mercado de Aviacéao Civil

DISCLAIMER

O acesso aos dados e informacdes das companhias aéreas, aeroportos e
combustivel de aviag&o € restrito, visto que sdo, em sua maioria, contratos B2B
entre empresas independentes, cujo sigilo preserva a competitividade e as
estratégias concorrenciais.

Dessa forma, as conclusdes deste estudo estdo sujeitas as limitacdes impostas
pelas dificuldades de se obter dados publicos e fidedignos dos setores, no ambito
nacional e internacional, incluindo, por exemplo: infraestrutura de distribuicdo de
combustivel de aeroportos (no Brasil e no exterior), taxas de arrendamento
nacionais e internacionais, volumes de QAV movimentados, precos negociados
pelas companhias aéreas no Brasil e no mundo e numero de distribuidores por
aeroporto.

Essa dificuldade n&o € exclusiva do Brasil, se estendendo as atividades de aviagdo
em diversos paises. Além disso, cada aeroporto € Unico por estar situado em locais
distintos, operando com empresas, vocacgoes e infraestrutura de servigo
especificas. Da mesma forma, cada empresa aérea opera com uma malha
aeroviaria, com rotas, capilaridade e custos particulares, tornando todo estudo
comparativo desafiador.




Consideracdes Iniciais

O As empresas aéreas, assim como os produtores, importadores e
distribuidores de combustiveis, sdo empresas que operam em
mercados livres, monitorados pelas agéncias reguladoras, ANAC
e ANP, respectivamente, sem estarem sujeitas a pregos
regulados de tarifas aéreas ou combustivel,

7

O Dessa forma, a dindmica de precos do mercado € pactuada
livremente entre os agentes de acordo com as leis de “Demanda
e Oferta” de mercado;

O Os setores aéreo e de combustiveis sdo de capital intensivo,
com custos fixos elevados, exigindo a busca por uma “escala”
Otima para diluir os custos de operacao; e,

O O numero de players nestes mercados responde a demanda de
mercado, uma vez que operagdes com baixa escala apresentam

custos fixos altos e, portanto, ndo se mostram eficientes. . y
Crédito das Imagens: iStock.
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O setor de aviacao no Brasil possui diversas empresas operando em rotas internacionais
e trés empresas dominantes no territério nacional

. - As principais empresas que atuam na aviagdo doméstica:
Segundo a ANAC, o mercado aéreo brasileiro transportou P P P g ¢

aproximadamente 93 milh8es de passageiros em 2024, um

aumento de 2% em relag&o a 2023 e 14% em relagéo a 2022; m L AZUI ? ? LATAM
s

AITRLINES

Um total de 99 aeroportos servem o pais. A maior parte da As principais empresas internacionais de aviagdo que

malha é constituida por aeroportos de pequeno porte, o que operam no Brasil:

impdem desafios logisticos para fornecer nos pontos de

ican W, A ,
American
. o . Airlines E L] UNITED ] Lufthansa
abastecimento espalhados ao longo do territério nacional; e . PELTA ©
e
BRITISH ~* SLaTAm AIRFRANCE #
BRITISH ZLaTam

Ao todo, nove empresas operam no mercado nacional, em vdos
domésticos (segundo a ANAC), sendo que as trés maiores

=
P ARPORTUGAL Aerolineas  cCopaAirlinesZ]  Avianca W

detém, em conjunto, 99,5% de participacéo. Argentinas

As empresas internacionais operam nos maiores aeroportos, enquanto as domésticas atendem a capilaridade dos voos pelo pais.

! y s



A concorréncia no mercado de aviacao civil nacional tem, historicamente, sido

formada por 2 a4 empresas principais

CONCENTRACAO DO SETOR AEREO
Por n°® médio de passageiros mensais, de Jan/2000 até Dez/2024

22

5%
22 EA A webiet webiet
8% 6% 14% 6% 6%
16% 14% 14% 23% 25% 29% 35% 6% 9%
WK R N NN SRR R N A o [l oo [l oo [l oo |

31% 28% 25% 31% 31% 25% 10% 41% 39% 42% 39% 37%

35% 38% 40% 37% 38% 41% 47% 49% 51% 43% 40% 36%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Varig entra Compra da Varig Fusdo TAM e Lan, criando
em crise pela Gol a LATAM

Tl-;‘l -

6%
g ArS Avencal. Avencal.  Adwncal.  Avancab.  Avianced.
6% 7% 7% 8% 10% 12% 12%

11% 15% 21% 21% 23% 23% 23% 27% 32% 37% 32% 30%

36% 37% 36% 34% 34% 34% 36% 36% 30% 32% 32%

35% 34% 33% 32% 31% 30% 33% 31% 32% 35% 36%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Aberturado mercado para ‘

o exterior em dezembro Pandemia da COVID-19
de 2016

ami? Ami?  AmIT  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Ami?  Amil?

31%

2024

Fonte: ANAC Dados e Estatisticas. Link:<https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-

estatisticas/dados-estatisticos/dados-estatisticos>.

A concorréncia é motivada pelas caracteristicas da
inddstria, como a manutencdo de investimentos
elevados, a estrutura operacional e as barreiras
naturais de entrada, que exigem ganhos de escala
para diluir custos e garantir a sustentabilidade.

Apesar da abertura do mercado, em 2017, e dos
incentivos para a entrada de novos players, o0 nimero
de empresas nacionais se consolidou ao longo dos
anos. Dessa forma, a analise da concorréncia e da
concentracdo deve considerar as caracteristicas do
setor no pais, com um numero reduzido de
passageiros e demanda por voos.

Mesmo em paises com maior volume de passageiros,
0 numero de companhias aéreas se assemelha a
este padrdo de concorréncia. Nos EUA, por exemplo,
as 4 principais cias. aéreas respondiam por 68% do
mercado de voos domeésticos, entre mar/2023 e
fev/20241.

1 Fonte: Statista. Link:<https://www.statista.com/statistics/250577/domestic-market-
share-of-leading-us-airlines/>.
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Nos ultimos anos, o setor de aviagao civil passou por mudancas, no Brasil e no mundo,
mas aos poucos vem retomando os niveis da demanda pré-pandemia..

PASSAGEIROS POR EMPRESA @
Em milhares, 2018-2024

e Azul ¥ GOL —F LATAM
10.000 9.166

9.000
8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

Fonte: ANAC. Link: <https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/mercado-
do-transporte-aereo/demanda-e-oferta>.

Nota: (1) Os dados da Latam contemplam exclusivamente informacdes relativas ao Brasil. 9

EVOLUQAO DO NUMERO DE PASSAGEIROS
Em milhdes, 2014-2024

® Doméstico Internacional
140
120

24 24

100

21 21 24
20 21 21
94 M 95 15 93
80 91 91
82
60 63
7
40 45
20
0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fonte: ANAC.



Enquanto arecuperacado da demanda tem sido acompanhada pelo aumento das tarifas

aéreas e oferta de assentos...

TARIFA MEDIA POR COMPANHIA AEREA @
Valores em reais, corrigidos pelo IPCA, 2018-2024

729

ANAC (domésticos) COL ?'A-QE‘:’E"; — Azul ¥
900
800 768
700 620
600
497
500
400
438
300
200
100
513 726
0
WOV ANNANNOOOOAdAdANNNNNMN™N T < < <
T AN AN AN AN AN AN ANANANANANANANANANANANNNNANN
FEFEEFFEEFRFRRFERRRFRERERRFREERRFEREREEE
AFNMmMS AN T AN T AN AN AN S A NS

Fonte: ANAC. Link: <https://app.powerbi.com/view?r=eyJrljoiODc0Yjg3NGEtMGNmMO

COONDA2LTK4OTKINThhYmVIZmMyNjQ3liwidCI6ImI1NzQAZjZILWIOY TQtNGIyYilhYjIhLW

VmOTUyMjM20DM2NiJ9>.

Nota: (1) Os dados da Latam contemplam exclusivamente informagdes relativas ao Brasil.
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ASK @ POR EMPRESA ©®
Em milhdes, 2018-2024

GOL Azul ¥ =——=FLATAM
14.000
11,688 11457 11.758 12.285
12.000 ’
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
0
WOOVOVODDDNOOOOAddddNNNNMNMMOMOST I I
A dTdddNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN
FEFEFEFEFEEFEEFEEEFEFEERFRFEERERFEEREREERE
ANOTANDTANNDTANNDNTANNDTANNDTTANM
Fonte: ANAC.

Nota: (2) ASK (Assentos-Quilémetros Oferecidos) mede a oferta de assentos disponiveis para os passageiros,
e é calculado multiplicando-se o nimero de assentos disponiveis para comercializagdo por voo pela distancia
percorrida. (3) Os dados da Latam contemplam exclusivamente informac6es relativas ao Brasil.
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Com as margens EBITDA voltando aos patamares de 2019, acompanhando a
recuperacao das tarifas e do yield das cias aéreas

MARGEM EBITDA DE CIAS AEREAS BRASILEIRAS @ A partir da pandemia, verifica-se uma recuperagdo das
Em%,2018-2024  _ ol —Azul'y —SLaTAm tarifas e do yield, o que sinaliza um aumento do ticket
médio e uma possivel mudancga no perfil para voos mais

0% 46,3% 45,7% S’Z?Eﬁ; curtos.

32,2%

4,6%

30,6% N . f v s
5 . Estudos tém mostrado que o valor do ticket médio é
‘*’ influenciado principalmente pelo ritmo de oferta e
demanda do mercado, em busca por um equilibrio entre

otimizagao da malha aérea e ocupacgéo de assentos.

20% 31,0%

-1,6% / 4.,7%

-30%

O indicador yield, por sua vez, € uma referéncia de
“Gestao de Rendimento”. Sua oscilagdo se da em funcgéo:
de variacdes da receita média por passageiro-quildbmetro
(RPK); e, de mudancas no perfil do passageiro, com voos

-80%

-130% i
mais curtos ou longos.

-180% Embora os custos sejam representativos para a tomada
FYERIIZAZLAAAALLITITYNTNNLLILINTY de decisdo, os fatores ligados a demanda parecem ter
FEFEEFEFEEFFEEFFEERFEFEEREEEREE . . ~
AN ANNTANNTANDTANDT ANO T AN sido decisivos para a recuperacdo da margem EBITDA.

Fonte: Dados disponiveis nos sites da Gol e Azul, e dados da TAM Brasil disponiveis na ANAC,
pelo link: https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/demonstracoes-
contabeis/demonstracoes-contabeis-de-empresas-aereas-2024

Nota: (1) Os dados da Latam se referem apenas a operacéo do Brasil. 11 _



https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/demonstracoes-contabeis/demonstracoes-contabeis-de-empresas-aereas-2024
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Segundo a ANAC, arecuperacao no yield e nas tarifas aéreas séo influenciadas por

diversos fatores...

YIELD MEDIO DE VOOS DOMESTICOS E TARIFA MEDIA
Base 100, com valores de tarifas corrigidos pelo IPCA, 2013-2024

Tarifa Média BRL ~ e===Yield (BRL/KM)
230
210
190
170
150
130
110
90
70
50
9233ddd2gg223238888888838
§3§35353§3§353§5§3535253§3

Fonte: ANAC. Link: <https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/regulados/empresas-
aereas/Instrucoes-para-a-elaboracao-e-apresentacao-das-demonstracoes-
contabeis/tarifas-aereas-domesticas-1/fatores-que-afetam-as-tarifas-aéreas>.

a

Segundo a ANAC, para atender a um maior namero de
passageiros e otimizar a ocupacdo das aeronaves, as
preferéncias dos usuérios sdo um dos principais fatores
considerados na precificagdo dos servigos.

Outros fatores que afetam as tarifas aéreas séo:

v" Custos, influenciados também pelo preco do petroleo e taxa de
cambio (Dolar/Real)*;

v Distancia da linha aérea;

v" Concorréncia;

v" Densidade de demanda;

v' Baixa e a alta temporada;

v Acbes promocionais de concorrentes;

v Restricbes de infraestrutura aeroportuaria e de
aérea;

navegagao
v" Organizagdo da malha aérea da empresa;

v Porte e a eficiéncia das aeronaves;

v" Taxa de ocupacdo das aeronaves; e,

v" Canal de comercializag&o.

* Neste item estdo os custos com combustiveis. _
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O comportamento do consumidor responde aos descontos oferecidos antecipadamente
pelas companhias aéreas ..

=
EVOLUCAO DO NUMERO DE PASSAGEIROS E TARIFA MEDIA
Base 100, com valores de tarifas corrigidos pelo IPCA, 2002-2024

Efeito Antecedéncia (NASCIMENTO, 2012)t

Passageiros Tarifa Média Tarifa em Dolar
400 400
0 - p
350 350 37% de desconto médio na ponte aérea na
compra das passagens aéreas, em Guarulhos e
300 300 . : A
Congonhas, com mais de 30 dias de antecedéncia.
@ 250 250 o
T = 24,3% o0 desconto observado para outros voos
[e)) )
2 200 200 5 .
2 . regionais.
4 g 9
Q 150 , J 150% )
‘ ﬂ f | I \ As caracteristicas do transporte aéreo se
100 \AMPAY , 100 assemelham a de outros servicos que, assim como
¥
50 WV ’/ 50 produtos pereciveis, precisam ser “consumidos”
AV . .
; imediatamente.
0 0
NM IO OO A NMSTLHL OO dNMI
O O OO0 0000 v o A A o o o o o NN N N N
c ccccccceccccccccccccccc o 1 Fonte: Nascimento, M. V. (2012) Efeito da antecedéncia de compra nas variagdes de
CC C 8B B8GB B CCCCGC BB C B C C T T T @

preco das passagens aéreas: o caso da regido metropolitana de Séo Paulo. Journal of
Fonte: ANAC. Transport Literature, vol. 6, n. 3, pp. 49-59.
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Além do comportamento do consumidor, as variaveis de custos exigem a gestao das
companhias aéreas na busca pelo equilibrio econémico

COMPOSICAO DE CUSTOS E DESPESAS DAS CIAS AEREAS, EM 2023

>

-@ Os trés itens mais

Combus_tlvel e Pessoal Deprec_. € Outros Custos impactantes nos custos:
lubrif. Amortiz.
36% 13% 7% 12% i
COMBUSTIVEL
LEASING
PESSOAL
Seguros, Iefilsing Despesas Tarifas de
e manutencéo de Oper. Navegacéo
aeronaves 11% 6%
14%

O peso dos custos operacionais das companhias aéreas nédo deve ser comparado diretamente, uma vez que € influenciado pela malha
aérea, pelo destino dos voos e, ainda, pelas diferengas entre as localidades.

Fonte: ANAC. Painel de Indicadores do Transporte Aéreo 2023. Link: <https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/dados-e-estatisticas/mercado-do-transporte-
aereo/painel-de-indicadores-do-transporte-aereo/painel-de-indicadores-do-transporte-aereo-2023>. 14 _
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Uma vez que 0s custos operacionais estao sujeitos, principalmente, aos efeitos da taxa
de cambio e as cotacbes do preco do barril de petréleo internacional

COMPOSICAO MEDIA DOS CUSTOS DAS CIAS AEREAS
Em %, 2019-2024

m Combustiveis e Lubrificantes m Custo com pessoal
m Depreciacdo m Despesas Operacionais ) )
= Aeronaves® Outros No Brasil, a composicdo dos custos de uma
companhia aérea apresenta grande variacdo anual,
10%
18% 18% 18% 18% 19% a medida que dois itens (combustiveis e leasing)

sao diretamente afetados pelas flutuacdes da taxa

de cambio.

Para minimizar essa exposicao, inerente ao
negdcio, as cias. aéreas tragam estratégias de

preco e operam com instrumentos de hedge a fim

de se protegerem parcialmente de oscilacdes,

2019 2020 2021 2022 2023 3° Tri 2024 porém com limitacGes a operacao devido prazos e

*Seguros, arrendamentos e manutengéo de aeronaves. taxas.
Fonte: Anuério Estatistico ANAC 2023. Link: https://www.gov.br/anac/pt-br/assuntos/
dados-e-estatisticas/mercado-do-transporte-aereo/panorama-do-mercado/anuario-transporte-aereo/anuario_2023.zip/view.

Fonte 2: Dados do 3° tri/2024 foram estimados a partir das demonstracdes financeiras da Latam 5 _
América Latina, Gol e Azul.
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Que mudam entre as companhias aéreas dependendo da malha, da regido de atuacao
e outras fatores

VARIACAO ENTRE CASK FUEL DAS COMPANHIAS AEREAS As comparacOes entre companhias aéreas requerem
¢ USD$/ km, 2023 sempre cuidado, pois cada empresa tem suas

caracteristicas associadas a malha, regido de

2, atuacao, entre outros fatores, resultando em uma

2,68
66 2,72
enorme variacdo entre elas.
2,74
O indicador CASK Fuel ! procura equalizar o porte da
2,88 empresa (por assentos disponiveis) e capilaridade (por
Km voados), mas nao capta, por exemplo, a carga
2,93

2,58

2,57
2,51

(Média Brasil)
2,30

tributaria e a malha aérea de cada pais.

Outro aspecto importante é: quanto maior a parcela de
voos domésticos, maior tende a ser o peso dos impostos
no CASK Fuel. Entre as empresas comparadas, a parcela
de voos domésticos variou de 20% a 89%.

O calculo do Cask Fuel é resultado do custo com combustivel
dividido pelo total de assentos-quildmetro oferecidos (ASK). O
indicador variou de USD$ 2,30 cents/lkm a USD$ 2,93 cents/km

L. Nota: Nos valores estéo incluidos impostos e se referem ao custo médio total de
entre as empresas comparadas, sendo que a media do CASK Fuel combustivel pago por cia aérea em 2023, independentemente da localizag&o.
das cias aéreas brasileiras foi de USD$ 2,51 cents/km em 2023 Fontes: Demonstracdes financeiras e relatério anual de cias aéreas.
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Associados aregidao geografica em que cada uma das companhias opera e a
regulamentacao local

GASTOS COM PESSOAL E COMBUSTIVEL NOS CUSTOS
OPERACIONAIS DE CIAS. AEREAS
Em %, 2023

América
do Norte e

Europa

Pessoal
30%

O)Ljifes
ALO Y &) yon )
V% América

Latina

Combustivel
30%

Nota: Os impostos pagos pelas empresas estéo inclusos na participa¢@o dos custos.

Fontes: Relatérios Anuais de 2022 e 2023.
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Quando se avalia a composi¢do dos custos das cias

areas, € preciso ter cuidado ao compara-las.

Deve-se levar em consideragéo que os custos de pessoal
sdo mais elevados na Europa, na América do Norte e na

Asia, do que na América Latina.

Dessa forma, na América Latina, a participacdo dos
custos de combustiveis assume o item de mais
importancia no total, visto que o gasto médio relativo com

0 pessoal de aviagédo € menor.

PARTICIPACAO MEDIA NOS CUSTOS

América Latina
MiIN | MAX
15% | 18%
32% | 36%

Ameérica do Norte Europa

MiIN | MAX MiIN | MAX
25% | 32%
27% | 35%

Pessoal 27% | 29%
25% | 29%

Combustivel
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O que, no caso do Brasil, reflete uma pequena demanda de passageiros comparado a
outras regides, o que reduz a escala e eleva os custos, inclusive dos combustiveis

Volume de QAV
MM de Litros/dia, 2023

LHR I, 20,7
LAx I 1,1 £
New York (JFK) FrankThy. () e I 53 <

Nova York, Estados Unidos Frankfurt, Alemanha

Londres (LHR)
Hillingdon, Inglaterra

Los Angeles (LAX 3 .

Los Angeles o - syo I 1009

Unid ! Miami (MIA) =
nidos Miami, Estados Unidos YYZ _ 8,5 (f)

scL I 42 &
- Gic NN 34®
Paises analisados
-
Galedo (GIG) Eze N 330
. Tamanho dos principais Rio de Janeiro, Brasil

aeroportos (MM de litros
por dia de QAV)

9 Principais aeroportos
Guarulhos (GRU)

Guarulhos, Brasil

Santiago (SCL)
Santiago, Chil

uenos Aires (EZE)
f Ezeiza, Argentina

Sydney, Australia
v
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O que pode ser verificado pelo fato do volume de abastecimento de combustivel no
Brasil ser menor do que o do principal aeroporto de Londres

&
e

&

LONDRES (LHR)

79 MM de passageiros ano

454 mil pousos e decolagens ano
20,7 MM de litros por dia de QAV

FRANKFURT (FRA)

59 MM de passageiros ano

430 mil pousos e decolagens ano
12,7 MM de litros por dia de QAV

TORONTO (YYZ)

45 MM de passageiros ano

379 mil pousos e decolagens ano
8,5 MM de litros por dia de QAV

SANTIAGO (SCL)

23 MM de passageiros ano

161 mil pousos e decolagens ano
4,2 MM de litros por dia de QAV

e

@ @ (B

LOS ANGELES (LAX)

75 MM de passageiros ano

575 mil pousos e decolagens ano
17,1 MM de litros por dia de QAV

CHICAGO (ORD)

73 MM de passageiros ano

720 mil pousos e decolagens ano
12,3 MM de litros por dia de QAV

GUARULHOS (GRU)

41 MM de passageiros ano

275 mil pousos e decolagens ano
8,0 MM de litros por dia de QAV

RIO DE JANEIRO (GIG)

8 MM de passageiros ano

127 mil pousos e decolagens ano
3,4 MM de litros por dia de QAV

Fonte: Sites das operadoras dos aeroportos e sites da agéncias nacionais de aviagao.

=

C
&

NEW YORK (JFK)

62 MM de passageiros ano

480 mil pousos e decolagens ano
15,3 MM de litros por dia de QAV

SYDNEY (SYD)

39 MM de passageiros ano

296 mil pousos e decolagens ano
10,0 MM de litros por dia de QAV

MIAMI (MIA)

52 MM de passageiros ano

453 mil pousos e decolagens ano
7,9 MM de litros por dia de QAV

BUENOS AIRES (EZE)

10 MM de passageiros ano

282 mil pousos e decolagens ano
3,3 MM de litros por dia de QAV

19

O mercado nacional de aviacéo
de passageiros € 10 vezes menor
gue o dos Estados Unidos.



O MERCADO DE
QUEROSENE
DE AVIACAO
(JET A)
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No Brasil, o fornecimento de combustivel nos aeroportos passa por diversas etapas
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J— Terminal de 1 1 ! ﬂé’
Guararema ; 1 B.T m
_ | 1 Guarulhos em SP (GRU) | i : 4#
8 E‘E Refinaria 9 Dutos Galedo no RJ (GIG) : ): : [I ﬂ
1(5).. % : " S - @H *
— — 1
8 E Cabotagem X Dutos (hidrantes)
© |
® 1
— Longo Curso = :
g =
1

| Exportacées |
Fonte: ANP, dados de 2024.
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Na primeira etapa, de producao e/ou importacao, é levado em consideracéao o fato de
gue o volume de QAV produzido € uma fracao dos destilados médios do petréleo

v

v

v

v

v

v

v

GAS (GLP)

NAFTA / GASOLINA

QUEROSENE DE AVIAGCAO

DIESEL

OLEO LUBRIFICANTE

OLEO COMBUSTIVEL
ASFALTO
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LEVES

MEDIOS

PESADOS

As refinarias transformam o
petréleo em produtos de
acordo com a configuracéo e
infraestrutura instalada de

cada uma.

A definicdo da quantidade de
cada produto é feita de
acordo com a matéria prima
gue entra e com o balanco

desejado.
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Fazendo com que a producéao final do combustivel dependa do balanco de
abastecimento entre o Diesel e 0 QAV

BALANCO DE ABASTECIMENTO DE DIESEL E QUEROSENE NO BRASIL
Mil m3/ ano, 2024

14.411 69.069 O preco do querosene segue a
L% logica do mercado internacional
Diesel: 13.291 usando um referencial aberto e
transparente.
QAV: 5.367
De acordo com a EPE, a
demanda de QAV deve crescer a
; uma taxa de 4,3% ao ano, no
Brasil, até 2032, tornando-o o
Bl A8 A combustivel de crescimento mais
Diesel: 62.074 ré_p|do no pa|’s_
Producéo Importacao Total
Liquida

Fonte: ANP, dados de 2024. Planilhas: Importacdes e Exportagdes (m?3) e Producdo Nacional de
Derivados de Petréleo (metros cubicos). Link: https://www.gov.br/anp/pt-br/centrais-de-
conteudo/dados-estatisticos.
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Em termos logisticos, enquanto a producdo do QAV esta concentrada nas refinarias do

Sudeste, a malha aérea se distribui por todo pais.

PRODUCAO DE QAV POR REFINARIA ABASTECIMENTO DE AVIOES PARA VOOS DOMESTICOS,
Mil m3/ ano, 2023 POR ESTADO E REGIAO

Participacdo % por Regido, 2023
rRebuc -RJ |GG 10
REPLAN - sP | scs 4%
REGAP - VMG [ 553 18%
REFMAT -BA [l 386

REPAR - PR - 233 Ha um fluxo de QAV no pais no

REFAP - RS . 158 f:;giz,ssl:a?ae ;t(freﬁ:ji\?isa?:ggsatender
RPcc-RN ] 116 Z?egga)r?\lug r?lrE(;?bmagem e
REAM - AM I 58 Dessa forma, o Pais tem como

Fonte: AN, — 500 1.000 1.500 2.000 2.500 ;?T:’abCéZZSe}LC:sU\%?udrﬁé"S‘bg ig?aon%aeustada

distancia percorridas, maioria servida

Aproximadamente 80% da producéo de QAV esta concentrada nas refinarias de por caminhges.

SP, do RJ e de MG, onde também estéo localizados os principais aeroportos
brasileiros com destinos internacionais. Fonte: ANP, 2024
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Sendo dependente de rodovias, diferente de paises desenvolvidos, como os EUA, que
contam com uma malha extensa de dutos

Boa Vista

* Legenda:
1 Macapa I
' s , Rodovias MAJOR U.S. REFINED PRODUCTS  Legenda:
REAM N _omm=e  pono Beiém SioLus Fortaleza PIPELINES CARRYING JET FUEL Dutos
Hanaus " Belém Porto ‘\ Natal *
/ A N Olympic
'I/ Raqui . oine RPCC~--.b ymp
=X ,1' Jodo Pessoa Seorle
@----"" PortoVelho Palmas ,’ Maceié Y
Refinarias ,’ Mataripe 8 Portiand Andeavor Energy Transfer
Séo Paulo .'l s " e i Partners
REALIDADE DO BRASIL ok | srasita H Magellan
——— oolinlol.,. ‘ o v e New York
1 ’ Porto Seguro Shoux Clty
Q 99 aeroportos servem 26 UF e o DF; oot e v snichacry  Dawe  flumgy
Campo Grande ~_ 1 sl Washington
< AT 4 Kinder - °
O Apenas GRU e GIG s&o conectados a \’\"v e heouC Morgan » o
dutos a refinarias; REPA;’"‘:": 2 "’b,nmm;:ﬂm % o O
“‘N’ Congonhas foses
o e e | it Santa Fe
O A distribuicdo para o N e NE ¢é feita é
Florianépoli 3 .
normalmente por cabotagem, numa V. amse e Plantation o ¢ral
primeira etapa, e depois segue ao > Ausin ) R e o Florida
destino por caminhdes menores; AL - e o
poghnd___/ DUTOS % e g
, . o Highways GRU e GIG RJ :
0O O CO é servido por caminhdes, dessa | caotage o 4 Flint Hills Buckeye
forma um litro de QAV percorre em sp @ (s + iaton o
média 700km de Betim para atender |gy “\ ‘
ao aeroporto internacional de Brasilia. S —

- A
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O que, aliado as grande distancias, tornam os fretes, em alguns casos, em um custo
relevante para as distribuidoras de combustiveis

Sao Paulo

37,9 KM

LEGENDA

éh Refinaria
H@ Base Primaria
H® Base Secundaria

3%~ Aeroporto

g@ Terminal

Fonte: MINFRA; Corredores Logisticos Estratégicos; Vol VI - Petréleo e Combustiveis; 2020. 26 _
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Em resumo, enquanto os pre¢cos seguem uma dinamica internacional, no Brasil as
empresas aéreas estruturam os precos por meio da seguinte uma formula

REFERENCIA I LOGISTICA E ABASTECIMENTO I TRIBUTOS

(Preco do Produto) (Diferencial)

\ )

o8
il 5 P s
* Preco referéncia * Logistica: Frete *  PIS/COFINS
*  Frete * Arrendamento Aeroporto * ICMS
+ Margem Bruta * Operagéo do Distribuidor

* Armazenagem

* Manutencéao

* Abastecimento (Into
Plane)
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Com os custos formados, por trés parcelas principais: o Preco do Combustivel, a
Logistica e o Abastecimento, além dos Tributos...

COMPOSICAO DO PRECO DO QAV NOS AEROPORTOS BRASILEIROS
Em %, 2024

GRU GIG BSB

sl 1,76%

5,57%
7,08%

0,41%

Aos precos de partida do produto, foram acrescidos: Impostos I REFERENCIA (Preco do Produto) _
federais e estaduais vigentes; Frete, calculado com base na Bl | OGISTICA E ABASTECIMENTO (Diferencial)

~ C [ Frete Primario
tabela da ANTT; e, Arrendamento e operagédo de distribui¢éo. B Arrendamento Aeroporto

Il Operacao de Distribuic&o
I TRIBUTOS

LEGENDA

Obs: estéo incluidos na margem de distribuicdo, abastecimento da aeronave e os custos operacionais da base.

Fontes: Balan¢o das distribuidoras, ANTT, e Confaz/Codepe.
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No Brasil, os a taxa de arrendamento, em R$/m3, tem crescido de forma expressiva,
nos ultimos anos, desde o inicio da sua cobranca

TAXA DE ARRENDAMENTO TAXA DE ARRENDAMENTO SOB O PRECO DE REFINARIA
R$/ms3, 2019-2024 Em %, 2020-2024
EGRU mGIG mBSB e GRU GG BSB
1.6% 1,6%
%
33,7 336 I I | I | |

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

Obs: estéo incluidos na margem de distribuicdo, abastecimento da aeronave e os custos operacionais da base.
Fontes: Distribuidoras.
29
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Adicionando ao tributos, que dependem das diversas aliquotas regionais

Em decorréncia de acordos internacionais multilaterais® dos quais o Brasil faz parte, ndo ha incidéncia de tributacdo no

guerosene de aviacao destinado a voos internacionais.

Sobre 0 QAV de voos domésticos incidem:

ICMS + PIS/ Cofins

Devido a diferencas na tributa¢éo de ICMS, as aeronaves tendem a "Em um voo de ida e volta para a cidade de S&o Paulo,
. 0 QAV viaja mais de 700 km de caminh&o-tanque, de
abastecer em estados com menores aliquotas, em busca de uma Betim — MG 4 Brasilia - DF, e depois viaja mais de 1000

km dentro do tanque da aeronave até Sdo Paulo — SP
para a utilizag&o no trecho de volta." (NT Conjunta n°®
001/2019/ANP-ANAC, de 17/01/2019, p.12)

eficiéncia fiscal. No entanto, a busca por essa eficiéncia leva a algumas

distorcdes.
O regime monofasico previsto na Reforma Tributaria mudara a dindmica

do mercado.

Nota: (1) A isencéo da tributagdo em voo internacionais se baseia no Item "a", do artigo 24, da
Convencéo de Chicago. 30
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Por fim, esses fatores fazem com que se verifigue uma correlacéo entre os custos de combustiveis e
precos das passagens aéreas, hdo uma causalidade, por estarem sujeitas as flutuagbes do mercado

TARIFA MEDIA IPCA E PRECO DA QAV
indice da Tarifa em reais e preco QAV, deflacionada pelo IPCA a valores

de mar/23, 2002-2024 . _ o
A correlagdo entre a tarifa média e o preco do QAV

300 —Preco do QAV ——Tarifa media mostra diferentes trajetérias conforme o periodo:
- U Entre 2002 e 2007, a tarifa média mostrou trajetéria
superior aos custos do QAV, estimulada pelo
200 crescimento econdmico e aumento da demanda;
L A partir da crise de 2007, mais notadamente a partir de
150
2010, as tarifas e custos do QAV passam a variar de
100 modo muito proximos;
O E, finalmente, no periodo poés-pandemia, a partir de
50 . .
2021 os custos do QAV sobem mais do que as tarifas,
0 se aproximando a partir do final de 2022.
N M JT OO O 00 O 14 N M T IO O©OM~0O0 O 1 N M <
O O O O 0 00 O o o oA A A o o o 4 4 AN N N N N
o O O O O O O O O O O O O O O O oo o o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN N NN

Fontes ANP, 2024 31 A
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Sendo influenciada principalmente pela correlacao positiva entre PIB per capita (renda) e
volume de passageiros, apesar de uma menor renda de sua populacao

CORRELAGCAO PIB E PASSAGEIRO PER CAPITA

w 8,10
2 EUA
S
a 7,90 Australia — e T
©
b Alemanha oS8 . Reing_tgﬂdo
& 7,70 Q @ ...... * A amostra de paises selecionados
o et . . .
e Canada evidencia que quanto maior a renda
750 e per capita, maior o nudmero de
........... passageiros transportados.
730 e Chile ) _
Argentina i ; Dessa maneira, no caso do Brasil o
7,10 Brasil ...+ volume de passageiros transportados
@ B acompanha o seu padrao de renda.
6,90
6,70
6,50
(0,50) (0,30) (0,10) 0,10 0,30 0,50 0,70

Passageiros per capita (log)

Fontes: 1) PIB per capita: IMF, base 2024; 2) Passageiros per capita: Relatérios de
orgédos governamentais dos paises, referentes ao ano de 2024. 32
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Consideracdes Finais
MERCADO BRASILEIRO DE AVIACAO

EMPRESAS AEREAS

O As cias aéreas nacionais tém custos compativeis quando

0O O mercado brasileiro, apesar do tamanho do seu territorio, comparadas a outras empresas internacionais:

ainda é pequeno quando comparado a paises de mesmo

porte; O A formacéo do preco de passagem esta diretamente relacionada

a demanda do servico;
O A renda per capita e a distribuicdo de renda no Brasil

- . o O Dois dos trés principais custos das empresas flutuam com o dolar
dificultam o acesso da populagdo ao modal aeroviario;

e sao protegidos por hedges, porém com limitagcdes a operacéo
0O O setor de aviacdo no Brasil segue a dindmica internacional devido aos prazos e as taxas;
nas tarifas aéreas, nos combustivel de aviacdo e demais
custos operacionais das empresas; e,

O A operacdo aeroviaria exige elevado capital empregado, limitando
0 numero de competidores, conforme histérico de operacdes do

0 O arrendamento de aeroportos hoje tem peso significativo na setor,;
parcela de logistica e distribuicdo e € definido pelos O Os custos operacionais sdo impactados em grande parte pela
aeroportos. malha aérea, estratégias de compras e prote¢cdo de cambio das

empresas, além da especificidade de cada regiao, ndo permitindo
uma comparacao direta entre cias aéreas e entre regides; e,

O A composicéo relativa do combustivel nos custos de operacao
das cias aéreas deve considerar a menor participacdo da
remuneragdo da méo de obra na América do Sul.

34 A
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Consideracdes Finais

COMBUSTIVEL DE AVIACAO

0 Os combustiveis de aviacdo sdo precificados em linha com
0 praticado no mundo, como pode ser verificado pela
comparagdo do CASK Fuel das empresas aéreas atuantes
de diversas regibes;

0 O uso da dinAmica e marcador internacional garante a
transparéncia e alinhamento do preco;

0O O custo dos combustiveis é relevante para as cias aéreas,
mas outros fatores principais afetam o0s precos de
passagens, como: politica de precos praticada, pela
concorréncia, a sazonalidade e o comportamento do
cliente;

0 O pais é “curto” na oferta de produtos médios (fracao de
petréleo em que se encontra o QAV) e, garantindo
transparéncia e previsibilidade, segue a ldégica de
“alternativa de suprimento”;

35

0O No Brasil, ha uma condicdo especial de estabilidade de

precos por 30 dias, pouco comum no mercado externo, que
varia, na média, semanalmente 0s precos;

A extensdo do territério nacional, a concentracdao da
producao no Sudeste, a dependéncia do modal rodoviario e o
atendimento a rede de aeroportos com pouco volume fazem
com que os custos logisticos da operacdo e combustivel
sejam elevados;

Uma grande parcela dos custos dos distribuidores de
combustiveis é composta de “arrendamento de aeroporto”;

O A caracteristica da operagdo de distribuicdo no territério

nacional torna necessario ganhos de escala, dados os
investimentos e o capital de giro exigidos; e

7

Tirar conclusGes das informagdes existentes é complexo,
considerando a falta de dados publicos e necessidade de
contextualizacao.
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