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1. Introducéo

Este trabalho visa fazer uma analise das politicas regulatérias para o transporte aéreo e sua
eficacia no tempo, como forma de dar subsidios a uma maior compreensdo da problematica
relacionada a constituicdo do novo marco regulatério sob responsabilidade da recém-criada
Agéncia Nacional de Aviagéo Civil.

Com este objetivo, serdo identificados os principais estagios de regulacdo no decorrer dos ultimos
35 anos, descrevendo-se 0s mecanismos de regulacdo econdmica mais utilizados; também sera
feito um levantamento dos determinantes da performance das companhias aéreas brasileiras,
como forma de tecer consideracgdes a respeito da qualidade e efetividade das politicas regulatorias
para o setor. Enfase maior serd dada as recentes medidas de desregulamentaco (anos 1990) e de

re-regulacao (a partir de 2003), visando gerar recomendac@es de economia normativa.

Para o desenvolvimento das andlises aqui empreendidas, foi realizado um detalhado
levantamento de dados, com coleta das informacdes publicadas nos Anuérios Estatisticos do
Departamento de Aviacdo Civil (volumes | e Il, exemplares de 1974 a 2003), e planilhas com
dados econdmicos no website daquela instituicdo. O uso deste conjunto completo de dados, ao
nivel global (todo o segmento doméstico), e para este periodo em especifico, é inédito na
literatura do setor.

Este estudo constitui parte do Projeto “Revisdo da Regulagdo do Setor de Transporte Aéreo
Brasileiro”, da Coordenacdo de Estudos em Regulacdo/DIMAC, sob supervisao de Lucia Helena
Salgado Silva Pedra. Algumas partes do presente texto foram retiradas do estudo “A
Desregulamentacdo da Aviagao Civil no Brasil” (co-autoria com Débora Lovadine), e contido no

livro Marcos Regulatérios no Brasil, a ser lancado durante a 22 Jornada de Estudos de Regulacéo.

O autor agradece o apoio e colaboracio de Rodrigo Oliveira, Erico Santana, Humberto Bettini,

Débora Lovadine, Adalberto Febeliano, FAPESP e, em especial, Rachel Oliveira.



2. Breve Historico da Evolugdo das Politicas para o Transporte Aéreo

O setor de transporte aéreo no Brasil passou por duas grandes reformas regulatorias ao longo
dos ultimos 35 anos: a introducgdo da regulagdo estrita (“competi¢do controlada’), associada a
mecanismos de desenvolvimento regional, entre o final dos anos 1960 e inicio da década 1970, e
a politica de “Flexibilizagdo”, introduzida no inicio da década de 1990. Ao longo destas quatro
décadas de politicas governamentais para o setor, estes foram os dois marcos regulatorios mais

notaveis, e que ainda influenciam o debate com relacao a regulacéo do setor ainda hoje.

A adequada compreensao das questes concernentes a redefinicdo do arcabouco regulatério que
se seguira a constituicdo da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil — ANAC, instituida pela Lei n.
11.182, de 27 de setembro de 2005 —, passa pela necessidade de um maior conhecimento acerca
das caracteristicas dos dois marcos acima referidos, bem como sua evolugdo no tempo. Além
disso, cumpre entender como se efetivou o papel das demais autoridades governamentais no
monitoramento do setor (autoridades de politica macroeconémica, antitruste e de politica
industrial) e as tendéncias nesse relacionamento interinstitucional, como forma de dar bases para
a propositura de esquemas eficazes de coordenacdo entre autoridades visando a minimizacao da

sobreposicao de papéis e o bem-estar econdmico setorial.

Desta forma, o seguinte arcabouco de divisdo histdrica foi proposto, buscando-se identificar, sob
diferentes critérios, os seis principais estagios da regulacdo desde o inicio dos anos 1970:
Regulacdo com politica industrial (1973-1986), Regulacdo com politica de estabilizacdo ativa
(1986-1992); Liberalizacdo com politica de estabilizacdo inativa (1992-1997); Liberalizacéo
com restricdo de politica de estabilizagcdo (1998-2001); Quase-desregulamentacdo (2001-2002);
e Re-regulacdo (desde 2003).



2.1 Regulacgéo com Politica Industrial (1973-1986)

O periodo mais representativo da era regulatéria do setor foi o de 1973 a 1986, no qual as
autoridades objetivaram implementar tanto instrumentos de regulacdo propriamente ditos, como
mecanismos de politica desenvolvimentista. Denominamos esse periodo “Regulagdo com Politica
Industrial”. Nele, estabeleceu-se um arcabougo oficial de “4 companhias nacionais e 5
companhias regionais”, em uma estrutura que foi completamente implementada em 1975-76, com
0 estabelecimento do Sistema Integrado de Transporte Aéreo Regional (SITAR) — Decreto n°
76.590 de 12 de novembro de 1975,

Durante esse periodo regulatério tipico, variaveis como precos e freqiiéncias de v6o eram ditadas
pelas autoridades, a entrada de novas companhias aéreas ndo era permitida, e o pais foi dividido
em cinco grandes areas, monopolios especialmente desenhados para a operacdo das companhias
aéreas regionais. Além disso, a competicdo entre companhias regionais e nacionais ndo era
contemplada, visto que estas deveriam atuar apenas em ligacGes “tronco”, em contraposi¢ao com
as ligacdes alimentadoras (feeder) regionais. Tratava-se do chamado regime de competi¢éo
controlada, implantado desde a década de 1960, com um conjunto de encontros setoriais,
denominados de Conferéncias Nacionais Aviacdo Comercial (CONAC)?, e fortalecidos a partir
do Decreto 72.898, de 9 de outubro de 1973, onde as quatro grandes companhias aéreas de
ambito nacional era atribuida toda a operacdo do sistema:

“A partir da publicacdo desde Decreto, fica concedido, pelo prazo de 15 (quinze) anos, as
empresas de transporte aéreo Viacdo Aérea Riograndense S.A. (VARIG), Viacdo Aérea Sao
Paulo S.A. (VASP), Servicos Aéreos Cruzeiro do Sul S.A. e Transbrasil S.A. Linhas Aéreas, o
direito de executar o servico aéreo de transporte regular de passageiro, carga e mala postal,

1 O SITAR, por sua vez, representava uma evolucdo do esquema de subsidios constituido pela RIN - Rede de
Integracdo Nacional —, instituida em 1963 e que deixou de vigorar em 1972. A RIN subsidiava “as linhas aéreas
operadas pelos Douglas DC-3 (terrestres) e PBY-5 Catalina (anfibios) para garantir a ligacdo aérea de

comunidades afastadas dos grandes centros” (Fonte: www.dac.gov.br/serac/serac411.asp).

2 Ao todo ocorreram trés CONACS na década de 1960.



independente de pedido” (Decreto 72.898, de 9 de outubro de 1973, Disposi¢des Transitdrias,
artigo n. 15).

Posteriormente, com a instituicdo do SITAR, alguns mecanismos relevantes de politica industrial
foram acrescentados ao marco regulatério: criagdo de cinco monopolios regionais para a
operacdo de companhias aéreas subsidiadas por suplementacdo tarifaria, em rotas de baixa
densidade, sobretudo alimentadoras de linhas-tronco, e com incentivo, por meio de linhas de
crédito, ao uso de aeronave nacional da Embraer, o EMB-110 (Bandeirante). Trata-se de um
periodo que representou a primeira e Ultima tentativa do governo de estruturar, planejar e
fomentar de maneira sisteméatica e global, o desenvolvimento desse setor, bem como de

estabelecer politicas para a aviacgao regional.

2.2 Regulacdo com Politica de Estabilizacdo Ativa (1986-1992)

Com os anos 1980, o Estado brasileiro abandonou a utopia do planejamento do desenvolvimento
industrial (Versiani e Suzigan, 1990), e o setor de transporte aéreo foi sendo paulatinamente
afetado. Com os crescentes problemas de ordem macroecondmica e a necessidade de controle da
inflacdo, inicia-se um periodo em que a politica de estabilizacdo, agora centro das atencdes de
governos e sociedade, passou a ser cada vez mais intrusiva nas questdes setoriais. Assim, dentre
as politicas governamentais que tiveram impacto mais profundo no transporte aéreo, destacam-se:
a) as seguidas medidas de desvalorizacdo real da taxa de cambio, visando o aumento da
rentabilidade das atividades voltadas para exportagdo; e b) as interferéncias na precificacdo
setorial de atividades orientadas para o mercado interno (setores com precos controlados). Por
meio de a), foi promovida uma forte pressdo do lado dos custos das companhias aéreas, visto ser
esse um setor em que custos de alguns insumos relevantes apresentam alta correlagdo com a taxa
de cambio. Ja através de b), afetou-se o mercado pelo lado da demanda (receitas), como
constatam Versiani e Suzigan (1990) sobre os setores tipicamente voltados para o mercado
doméstico, que “tiveram sua rentabilidade prejudicada pela defasagem de precos imposta pelo

rigido controle do Conselho Interministerial de Precos (CIP)”.



Sobretudo a partir de 1986 até o Plano Real, em 1994, as questdes decorrentes das tentativas de
estabilizagdo econdmica tornaram-se ainda mais prementes, dado que os seguidos planos tiveram
impactos relevantes nas tarifas e na lucratividade dos setores de infra-estrutura — transporte
aéreo incluso. Denominamos esse periodo “Regulagdo com Politica de Estabilizagdo Ativa”,
caracterizado pelo desgaste das politicas industriais e forte intervengdo nas politicas de reajustes
tarifarios, levando a pregos reais artificialmente baixos que causaram prejuizos ainda hoje

contestados judicialmente pelas operadoras aéreas®.

Importante lembrar que, em 1986, foi instituido o Codigo Brasileiro de Aeronautica (Lei n°
7.565, de 19 de dezembro de 1986), que substitui o Codigo Brasileiro do Ar (instituido pelo
Decreto-lei nimero 32, de 18 de novembro de 1966).

2.3 Liberalizacdo com Politica de Estabilizacdo Inativa (1992-1997)

Este estagio representa o inicio da chamada politica de “Flexibilizagdo” da aviagdo comercial.
Tendo inicio nos anos 1990, com um conjunto de portarias expedidas pelo Departamento de
Aviacdo Civil (DAC), a liberalizagdo do setor aconteceu de forma gradual, e nas linhas do

programa governamental de desregulamentacdo da economia do pais no inicio daquela década.

A politica de flexibilizacdo do setor comecou efetivamente a partir de 1992, dentro do chamado
“Programa Federal de Desregulamentag¢do” do Governo Collor (Decreto 99.179, de 15 de margo
de 1990), apesar de uma das mais relevantes medidas adotadas ja estarem vigentes desde 1989 —
as bandas tarifarias [Rodrigues (2000)]. A desregulamentacdo do setor foi implementada em trés
rodadas, respectivamente, em 1992, 1998 e 2001, em uma trajetéria muito semelhante aos
“pacotes” de liberalizagdo promovidos pela Unido Européia (UE); com a abordagem européia,
seguida pelo DAC, houve uma énfase na graduacdo das politicas, de forma a se tentar evitar seus

potenciais efeitos “danosos” de curto prazo, sobretudo em termos de um forte acirramento da

3 A Transbrasil ganhou, em ultima instancia na justica (1998), um ressarcimento de R$ 725 milhGes por conta das
perdas referentes ao periodo dos planos econémicos do final da década de 1980 e inicio da de 1990. As demais

companhias aéreas também tém acdes semelhantes na justica.



competicdo no mercado, como aconteceu com a desregulamentacdo norte-americana, a partir de
1978.

A Primeira Rodada de Liberalizacdo, PRL, (ou “Liberalizacdo com Politica de Estabilizacéo
Inativa”), foi efetivada sob a influéncia da V CONAC, realizada em 1991.* A partir dela, os
monopolios regionais, vigentes desde a época do SITAR, e que j& se apresentavam distorcidos
por conta da crescente competicdo entre companhias regionais, em busca de maior escala de
operacdo, e as companhias nacionais, foram definitivamente abolidos (Portaria 075/GM5, de 6 de
fevereiro de 1992 e Portarias 686 a 690 /GMS5, de 15 de setembro de 1992).

Dessa forma, a politica de “4 companhias nacionais e 5 companhias regionais” foi oficialmente
extinta e, a partir de entdo, a entrada de novas operadoras passou a ser estimulada, o que resultou
em uma onda de pequenas novas companhias aéreas entrantes no mercado (por exemplo
Pantanal, Tavaj, Meta, Rico, etc), algumas oriundas de empresas de taxi aéreo. A Unica excecao
com relacdo ao monopdlio das regionais ficou por conta de alguns pares de aeroportos, ligando as
cidades de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte e Brasilia. Esses pares de aeroportos, em
geral ligando os centros das cidades envolvidas, eram conhecidos como “Vdos Direto ao Centro”

(existentes desde 1986), e mais tarde, denominadas “Linhas Aéreas Especiais”°.

Outra medida adotada foi a introducdo de precos de referéncia com novas bandas tariféarias, que

agora variavam de — 50% a +32% do valor principal® — sem divida, uma inovagdo diante do

4 A chamada IV CONAC foi realizada em 1986. Pode-se perceber como esse setor € marcado por tentativas de busca
de consenso em momentos de crise ou de grandes transformacfes. Pode-se, entretanto, contestar a eficicia dessas
tentativas, dado que as mesmas somente apresentaram resultados praticos em termos de redirecionamento das
politicas governamentais devido a fatores exdgenos ao setor, ou seja, a introducdo das politicas desenvolvimentistas
do periodo militar (quando das primeiras CONACs), e o surgimento do neoliberalismo em nivel mundial,
influenciando as politicas de vérios paises em todo 0 mundo, e sendo a linha principal de atuacdo do Governo Collor
(quando da Vv CONAC).

% A Unica excegdo ao monopolio das companhias aéreas regionais nas “Linhas Aéreas Especiais” era a Ponte Aérea

Rio de Janeiro — Sao Paulo, ligacdo tradicionalmente operada pelo pool de empresas nacionais.

® Antes era de —25% e +10% da tarifa de referéncia (Tabela 7.2).



sistema de pregos controlados do periodo de forte regulacdo. A competicdo em precos era agora
vista como ‘“saudavel” para a industria e passou a ser encorajada; nesse sentido, as bandas
tarifarias eram concebidas como instrumentos temporarios para intensificar a rivalidade de
precos. Contudo, os precos ainda eram, de certa forma, indexados, dado que as tarifas de

referéncia eram, por definicdo, controladas e sujeitas as politicas de reajustes periddicos.

A caracterizagdo desse periodo como de politica de controle de estabilizagdo “inativa”, remete ao
fato de que ndo era preciso, no momento, que as autoridades macroeconémicas interferissem
fortemente no mercado, visto ndo terem sido observadas maiores pressdes em termos de aumento
de precos (maior estabilidade de precos a partir de 1994); adiciona-se a esse fato a ocorréncia de
baixa instabilidade dos custos, com taxas de cambio (sobretudo o délar) relativamente estavel e

favoravel durante a maior parte do periodo.

2.4 Liberalizacdo com Restricdo de Politica de Estabilizacdo (1998-2001)

No final dos anos 1990, as autoridades de aviagdo decidiram remover dois importantes
dispositivos de controle da competicdo que ainda perduravam no setor: as bandas tariférias e a
exclusividade do direito de as regionais operarem as Linhas Aéreas Especiais. 1sso gerou a
Segunda Rodada de Liberalizacdo, SRL, (final de 1997 e inicio de 1998, com as Portarias 986 e
988/DGAC, de 18 de dezembro de 1997, e Portaria 05/GMD5, de 9 janeiro de 1998), que visava
dar mais liberdade a&s companhias aéereas e que, em ultima instancia, estimulou o primeiro grande
surto de competitividade desde o inicio da desregulamentacdo. De fato, em 1998, foram
observados fendmenos de “guerras de precos” e “corridas por freqiiéncia”, muito divulgados pela
midia, que nada mais representavam que os efeitos de curto prazo das novas medidas
implementadas, mas que geraram uma movimentagdo competitiva como ndo se via pelo menos
desde a década de 1960.

Por outro lado, outra caracteristica relevante no periodo foi o retorno da forte instabilidade da
taxa de cambio, especialmente apds a mudanca de regime de janeiro de 1999, bem como a
imediata desvalorizacdo do real ante o dolar; isso representou uma fonte relevante de pressdes

nos custos operacionais das companhias aereas, que serviu para arrefecer, de certa forma, o



processo competitivo desencadeado em 1998. Assim, houve, em um primeiro momento, uma
tendéncia generalizada de suspensdo das tarifas promocionais vigentes desde o ano anterior e,

depois, uma demanda por um realinhamento de precos em face do choque nos custos.

Com o cenario de aumentos de precos em diversos setores da economia em 1999, as autoridades
macroeconémicas, e, mais precisamente, o Ministério da Fazenda, optaram por cercear a
precificacdo da inddstria quanto aos reajustes. Tal fato representou uma limitacdo as estratégias
das firmas, dado que o controle dos reajustes de precos foi novamente posto em pratica,
necessitando de autorizacdo prévia do DAC e do Ministério da Fazenda. Por isso, denominamos

esse periodo “Liberalizacdo com Restricdo de Politica de Estabilizacdo”.

E relevante mencionar que, a partir desse periodo, as autoridades antitruste passaram a também
monitorar de perto o setor aéreo. Houve, inclusive, abertura de processo no Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia quando do reajuste em 10% nos precos das passagens, pelas companhias

aéreas da ponte aérea, em agosto de 1999.’

2.5 Quase-Desregulamentacao (2001-2002)

Em 2001, um acordo entre 0 DAC e o Ministério da Fazenda, permitiu que a maioria dos
mecanismos de regulacdo econdmica que ainda persistiam no setor fosse removida com a
interferéncia macroeconémica. De fato, por meio de portarias paralelas dos dois 6rgdos
governamentais, foi posta em préatica uma total liberalizacdo dos precos (Portarias 672/DGAC, de
16 de abril de 2001, e 1.213/DGAC, de 16 de agosto de 2001). Isso coincidiu com a
flexibilizacdo dos processos de entrada de novas firmas e de pedidos de novas linhas aéreas,
frequéncias de v6o e avibes (Terceira Rodada de Liberalizacdo, TRL, ou “Quase-

Desregulacdo”), em um processo que culminou com a entrada da Gol, em janeiro de 2001.

7 Caso antitruste reportado e discutido em Oliveira e Turolla (2005).

10



2.6 Re-regulacéo (desde 2003)

Finalmente, em 2003, com o novo governo federal, e seguindo novas orientacBes de politica
setorial, o regulador voltou a implementar alguns procedimentos de interferéncia econdémica no
mercado, objetivando controlar o que foi chamado de “excesso de capacidade” e o acirramento da

“competi¢do ruinosa’” no mercado.

Pelo texto das novas portarias, sobretudo a 243/GC5, de 13 de marg¢o de 2003 e a 731/GC5, de 11
de agosto de 2003, o DAC passa a exercer uma fun¢do moderadora, de “adequar a oferta de
transporte aéreo, feita pelas empresas aéreas, a evolucdo da demanda”, com a “finalidade de
impedir uma competicdo danosa e irracional, com préaticas predatérias de consequéncias
indesejaveis sobre todas as empresas”. Chamaremos esse periodo de “Re-regulacdo”, uma fase
onde pedidos de importacdo de novas aeronaves, novas linhas e mesmo de entrada de novas
companhias aéreas, voltaram a exigir estudos de viabilidade econémica prévia, configurando-se
uma situacdo semelhante ao do periodo regulatdrio tipico; a grande diferenca, nesse caso, foi que
ndo houve interferéncia na precificacdo das companhias aéreas, ou seja, ndo houve re-regulacdo

tarifaria.

3. Evolucéo da Estrutura do Mercado

3.1 Entrada e Contestabilidade

A industria do transporte aéreo brasileiro foi marcada por pouquissimos episodios de entrada nos
ultimos 35 anos. De fato, foi apenas com a reforma regulatoria dos anos 1990 é que o setor teve
sua estrutura de mercado oficialmente aberta para novas entrantes, quando se rompeu com 0
arcabouco institucional de 4 companhias aéreas de ambito nacional (linhas-tronco) e 5
companhias aéreas de ambito regional que caracterizou a fase regulatéria mais estrita, de

“competicdo controlada”.
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Como visto, a operagdo das companhias aéreas regionais iniciou-se com o esquema de
subvengdes do SITAR (Sistemas Integrados de Transporte Aéreo Regional, a partir de 1976),
onde foram designados monopdlios geograficos para Tam, Taba, Votec, Rio-Sul e Nordeste, com
vistas a se alavancar o transporte aéreo em rotas menos densas do sistema. Antes disso, havia
apenas a operacao do triopdlio Varig-Cruzeiro, Vasp e Transbrasil, que operavam sobretudo as
linhas troncos do segmento doméstico.

A Figura 1, abaixo, exibe a evolu¢do do numero de companhias aéreas nacionais certificadas, que
tinham seus dados operacionais e econdmicos registrados nos Anuarios do DAC no periodo de
1970 e 20048,

25.0
Choque Cambial
1999
20.0 /
4 Nacionais e 5 Regionais
(SITAR)
15.0 \
4 Nacionais Onda de
Novas Entrantes
(Flexibilizagao)
10.0 AL A
5.0 /
0.0 T T T T T T |
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Figura 1 — Episddios de Entrada no Transporte Aéreo®

8 As 5 regionais somente tiveram seus dados disponibilizados no Anuério de 1978, apesar de terem iniciado suas
operacBes ao longo de 1976; essas regionais foram incluidas para efeitos de computo no grafico em 1975 e 1976. A
quinta companhia aérea presente em 1970 era a Paraense, empresa que nao constava mais dos registros Anuario em
1971.
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Como pode ser analisado por meio da Figura 1, afora o episddio de entrada das companhias
aéreas regionais quando da implementacdo do SITAR?, observou-se apenas um outro evento de
nova entrada em massa, que se seguiu a Primeira Rodada de Liberalizacdo (PRL), de 1992. De
fato, neste periodo, o nUmero de companhias mais que dobrou, passando de 9 para 21 — fendmeno
que pode ser caracterizado como uma “onda de novas entrantes” seguida a liberalizagdo da oferta
caracterizada pelo fim dos monopolios regionais. O choque cambial de 1999, contudo,
representou um retrocesso neste quadro, dado que o nimero de novatas na aviacdo comecgou a
declinar desde entdo, vindo a se recuperar, ainda que de forma lenta, apenas recentemente (2004
e 2005).

N&o obstante 0 aumento expressivo no nimero de companhias aéreas, caracterizado pelo periodo
posterior a PRL, este acréscimo ndo se traduziu em uma participacdo de mercado que possa ser
considerada relevante. Pelo contrario, esta entrada € melhor caracterizada como variacGes na
“franja” do mercado, ainda predominantemente marcada pela operagdo regional, do que no
mercado tipico das chamadas companhias nacionais, que, em geral operam tanto em linhas-
tronco quanto em linhas regionais. Pela Figura 2 é possivel analisar a evolucdo da franja de
mercado do transporte aéreo brasileiro — em termos de participacdo no total de PKPs

(passageiros-quilémetro transportados pagos) — nos Gltimos 30 anos:

° Fonte: Anuérios Estatisticos do Departamento de Aviacdo Civil (Volumes | e 11, 1974-2003) e Informativo PL-3
(2004) e calculos proprios. As novas companhias entrantes, a partir dos anos 1990, foram as seguintes: Abaeté, Gol,
Helisul (depois Tam), Interbrasil (Transbrasil), Itapemirim, Meta, Oceanair, Pantanal, Passaredo, Penta, Presidente,
Puma, Rico, Tavaj, Taf, Total, Trip.

10 Note que o registro dos dados dessas companhias se deu apenas no Anuario de 1977, sendo que a operacgdo das

mesmas iniciou-se ao longo do ano de 1976.
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Figura 2 — Participagéo das Regionais do SITAR e Novatas do Pés-Flexibilizagdo!

“Franja de mercado” ¢ aqui definida aqui como aquele conjunto de firmas participag¢do reduzida
no setor — um critério certamente mais qualitativo do que quantitativo. Companhias regionais
tipicas, como Taba e Votec, sempre fizeram parte da franja, bem como as novatas entrantes no
periodo imediato ao PRL. Entretanto, ha que se mencionar que tanto a Rio-Sul quanto a
Nordeste, por serem, na época, subsidiarias de grupo empresarial, e, pelo seu porte, a Tam (e
outras companhias do mesmo grupo), desde o inicio dos anos 1990, podem ser consideradas

como fora da franja.

Esta definicdo é suficientemente geral para englobar todas as firmas fora do conjunto restrito
formado por Varig (grupo), Vasp, Transbrasil (grupo), Tam (grupo) e Gol. Todas as demais se

encontram dentro da franja.

11 Vide nota de rodapé n. 1 (Figura 1).
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O grafico da Figura 3 mostra a evolugdo do tamanho do total da franja (em participacdo no PKP
total da industria doméstica). Note-se que a Tam somente estd presente neste computo até 1991,

sendo considerada fora da franja a partir da PRL.
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Figura 3 — Tamanho da Franja de Mercado

A onda de novas entrantes que se seguiu a PRL (sobretudo o fim dos monopdlios regionais)
certamente significou um relevante impacto na contestabilidade do setor aéreo, dado que, a partir
de entdo, um nimero maior de companhias certificadas e em operacdo estava presente no
mercado; apesar destas novas entrantes estarem confinadas em determinadas regides do Pais, as
mesmas podem ser consideradas potenciais entrantes nos mercados das companhias incumbentes
(tanto em linhas regionais como em linhas-tronco). A ascensao da Tam enquanto major player no
mercado brasileiro pode ser considerado uma decorréncia disso, e ilustra o fato de que, uma vez
as novas entrantes presentes no sistema aéreo — isto €, certificadas e em operacdo — elas ja
incorreram em muitos dos custos enterrados do setor e tém, provavelmente, mais facilidade de

entrar em outras regides do que teriam outras futuras novatas.
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3.2 Concentracgdo e Competicdo Oligopolistica

A competicdo no mercado de transporte aéreo brasileiro € marcada pela estrutura de oligopolio
parcialmente desregulado, onde vigora forte concentracdo. Em geral, pode-se dizer que é um
mercado que tem, nas Ultimas quatro décadas, em geral comportado 3 players efetivos e uma
franja regional. De fato, o triunvirato dos anos 1970-80 (Varig-Cruzeiro, Vasp e Transbrasil)
evoluiu para o triunvirato dos anos 2000 (Tam, Varig e Gol), sendo que, das grandes incumbentes

do periodo regulatorio (legacy), apenas a Varig continua em operagdo em 2005.

A Figura 4 abaixo segue a evolucdo das participacdes de mercado das maiores companhias
aéreas brasileiras nos 35 anos, o que permite tecer consideragdes acerca da estrutura do mercado
de aviacdo comercial doméstico no Pais. O gréfico foi construido agrupando-se a participacao de
todas as companhias aéreas pertencentes a um mesmo grupo empresarial (por exemplo, Varig,

Rio-Sul e Nordeste), mas, entretanto, sem agrupar firmas participantes de acordos code-share:
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Figura 4 — Participages de Mercado — Transporte Aéreo Doméstico®?

Pode-se notar, pela Figura 4, que, mais relevante do que a onda de novas entrantes do pés-PRL
(discutida em 2.1), foi a ascensdo da Tam enquanto companhia aérea de ambito nacional no
mercado, e também a entrada da Gol (janeiro de 2001), ja durante a Segunda Rodada de
Liberalizacdo, SRL. Em ambas as ocasides, o efeito sobre a participacdo de mercado das
companhias incumbentes legacy brasileiras foi extremamente influente, alterando efetivamente a
estrutura no mercado. Isto pode ser visualizado pelo indice Herfindhal de concentracéo, na Figura

a sequir:

12 Vide nota de rodapé n. 1 (Figura 1).

17



5,000

4\
4,500

Choque
Cambial
1991
4,000
\ Choque
Choque Cambial
Cambial 2001

1999

2,500 T T T T T T 1
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Figura 5 — Indice Herfindhal Global (HHI) — PKP Doméstico

Uma analise pormenorizada de a Figura 5 permite identificar uma tendéncia de longo prazo de
queda nos niveis de concentracdo do setor. Embora ainda muito acima do valor 1800,
considerado pelo US DOJ como sendo caracterizador de indUstrias com baixa concentragcdo — que
ndo representariam ameaca potencial no que tange a defesa da concorréncia —, pode-se constatar a
forte queda no HHI de 4,500 em 1970, para pouco abaixo de 3,000, em 2004. Importante notar
que esta reducdo em 33% ndo foi totalmente materializada devido a liberalizacdo: de fato,
aproximadamente 2/3 da reducdo no indice de concentracdo entre 1970 e 2004 ja havia
acontecido antes da PRL, sendo que o 1/3 restante foi, efetivamente, ocasionado por ocasido da

Flexibilizacdo e da entrada de novas operadoras.

Outra constatacdo importante € que, apds a liberalizagéo, o indice tornou-se mais correlacionado
com os choques cambiais; realmente, com a chegada dos anos 1990, observa-se que, depois de
cada episodio mais expressivo de desvalorizacdo cambial, observa-se uma elevacdo no HHI. Isto
se deu depois dos choques de 1991, 1999 e 2001. Ademais, se considerarmos que 0 acordo code-

share entre Varig e Tam (2003-2005) resultou em efeitos similares aos de uma fusdo (com
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aumento na concentracdo, o que ndo é captado pela Figura 5), tem-se que também o choque
cambial de 2002 foi seguido a um deslocamento do HHI para cima. A logica para esta correlagcdo
cambio-HHI € a seguinte: com um choque, tem-se custos operacionais maiores e custo do
arrendamento de aeronaves maior, 0 que implica em tendéncia a reducdo da oferta, menos

competidores efetivos e, portanto, maior concentragdo no mercado.

A Figura 5 pode ser visualizada de uma forma alternativa, utilizando-se o inverso do HHI para se

calcular o nimero de competidores efetivos. Esta série pode ser vista na Figura 6:
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Figura 6 — Numero de Competidores Efetivos (1/HHI)

Pode-se perceber que os picos histéricos de niumero de competidores efetivos ocorreram a partir
da SRL (1998 em diante), tendo ocorrido valores acima dos 3,5 tanto em 1999 quanto 2003. Séo
exemplos de anos onde coexistiam no mercado quatro major players no mercado (Varig-Tam-
Tha-Vasp, em 1999, e Varig-Tam-Vasp-Gol, em 2001). O numero de competidores de 2003,
entretanto, é passivel de ajuste para baixo, caso se considere o efeito do code-share Varig-Tam. E
de se esperar, portanto, que este seja um periodo com conduta competitiva mais acirrada entre as

operadoras do sistema.
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4. Conduta e Performance: Influéncia de Fatores Macroeconémicos

A presente secdo trata da analise da conduta competitiva e da performance das companhias aéreas
no mercado domestico. Um adequado entendimento da evolucéo destes dois relevantes elevantes
no mercado, e, sobretudo, de seus determinantes, proporciona subsidios para uma analise da

eficacia das reformas regulatorias do setor, e em especial, da politica de Flexibilizacéo.

Como indicador principal da performance, sera utilizado o mark-up prego-custo, MPC, definido
como MPC = (preco médio — custo médio)/ custo médio. O MPC é uma varidvel proxy para o
indice de Lerner, que é calculado utilizando-se o custo marginal, ao invés do custo médio. O uso
do MPC ¢é um procedimento razoavel sob a suposicdo de custo marginal constante e lado dos
custos perfeitamente observavel pelo analista. De fato, os custos médios ao nivel da rede
(sistema) sdo observaveis, pois os dados econdmicos globais das companhias aéreas estdo
presentes nos anuarios do DAC; deve-se resguardar, contudo, que a observabilidade do lado dos
custos pelo analista ndo é perfeita, tanto por fatores de complexidade do processo produtivo no
setor de transporte aéreo, como por questdes de assimetria informacional entre DAC (quem
coleta os dados de custos) e firmas reguladas (quem repassa a informacdo de custos). Para uma
analise dos impactos do grau de observabilidade dos custos por parte do analista, nas estimativas
de conduta de firmas, vide Genesove e Mullin (1998).

Qualquer andlise acerca dos impactos de medidas de reformas regulatérias na conduta
competitiva e performance das firmas reguladas deve passar por uma decomposicdo de diversos
fatores que sdo potencialmente explicativos do comportamento empresarial. Assim, deve-se
primeiro apontar o que é variacdo devido a fatores estruturais de deslocamentos da demanda e
dos custos, para entdo se identificar se a reorientacdo das politicas setoriais é fator explicativo dos
indicadores de performance das empresas. No caso do transporte aéreo, duas variaveis-chave, de
ambito macroeconémico, tém papel crucial na conduta das companhias operadoras: o PIB e a
taxa de cambio. As secOes 4.1 e 4.2 cuidardo da andlise destas duas variaveis; antes disso,

entretanto, cabe uma primeira exposi¢édo do comportamento do MPC setorial no tempo.
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A Figura 7 apresenta a evolu¢do do MPC do mercado doméstico, no periodo 1972-2004. Uma
analise pormenorizada deste grafico permite visualizar os comportamento ciclico deste indicador
de performance setorial. Uma curva polinomial foi ajustada aos dados, como forma de melhor

identificar este comportamento:
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Figura 7 — Os Ciclos do MPC no Transporte Aéreo Doméstico

Ao longo do periodo de anélise, foram observados alguns picos e vales do MPC, sendo 0s anos
de 1973, 1979, 1987 e 1997, os derradeiros das fases de alta lucratividade; ndo por coincidéncia,
tais anos foram caracterizados por chogues macroecondmicos de alta relevancia, e exdgenos ao
setor. Os anos de 1983, 1991, 1999, 2001 e 2002, anos de choques cambiais, s&o marcados por
lucratividade altamente negativa. Também, percebe-se que o periodo entre 1988 e 1992 é
marcado por prejuizos seguidos e expressivos, contendo, inclusive, os dois menores valores da
série (1989 e 1991); este periodo € até hoje marcado por disputas na justica com relacdo as perdas

acarretadas pela politica macroecondmica na lucratividade deste setor. Por fim, tem-se que as
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observagdes com maior lucratividade estdo associadas a periodos aureos, como do “milagre

econdmico” e do pds-Plano Real.

Uma andlise mais desagregada do MPC setorial é feita nas Figuras 8 e 9 a seguir. Primeiramente,
a Figura 8 apresenta uma desagregacdo do MPC para cada uma das legacy carriers, isto é aquelas

companhias aéreas do periodo regulatério (Grupo Varig, Grupo Transbrasil e Vasp):
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Figura 8 -MPC Desagregado (a)

Pode-se perceber que o padrdo geral de performance, expresso na Figura 7, € seguido por todas as
firmas, resguardadas as especificidades de cada companhia aérea. Em geral, contudo, tem-se que
a lucratividade da Varig é a maior e a da Vasp, a menor, tendo também sido esta a firma que mais
sofreu os impactos dos planos de estabilizacdo da segunda metade da década de 1980. Ja no caso
da Varig, tem-se gque esta € uma firma com produto mais diferenciado, dado ser esta a detentora,
por quase todo o periodo, da maior rede, bem como do monopdlio do trafego internacional; estas
vantagens comparativas foram decisivas na maior lucratividade média da companhia aérea,

dentre as legacy, no periodo sob analise. Para uma andlise do poder de mercado associado a
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diferenciacdo de produto no transporte aéreo, vide Levine (1987), Berry (1990) e Borenstein
(1989).

Ja a Figura 9 apresenta uma desagregacéo entre 0 MPC das legacy e das novatas no mercado, a
partir de 1992; o MPC do grupo Tam ¢ exibido em separado, dado que esta ndo se enquadra em

nenhuma das duas classifica¢des neste periodo:
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Figura 9 — MPC Desagregado (b)

Pode-se perceber que a operagdo das legacy carriers era, em geral, mais lucrativa do que das
novas entrantes até a entrada da Gol, em 2001. A partir de entdo, ndo apenas 0 MPC das legacy
se tornou negativo (com excecao de 2003, ano da Re-regulacdo e do code-share Varig-Tam),
como bem menor do que o MPC das companhias aéreas novatas. Este fendmeno € explicado pelo
fato das novatas da segunda metade dos anos 1990 serem firmas tipicamente de operagédo
regional, enquanto que a principal novata na primeira metade dos anos 2000 (a Gol) operava em
todo o territdrio nacional; como a operagéo regional possui reconhecidamente custos medios mais

elevados, € de se esperar que este comportamento da lucratividade das novatas.
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Com a entrada da Gol, ficou mais clara a diferenca de lucratividade entre uma nova entrante e as
companhias legacy, o que se constitui, muito provavelmente, em uma questdo de X-Inneficiency
(ineficiéncia devido ao tamanho) das trés grandes firmas do periodo regulatério e do efeito

Averch-Johnson (ineficiéncia devido a regulacao).

4.1 Influéncia do PIB

O PIB é um reconhecido deslocador de demanda por transporte aéreo, dado ser este um mercado
com demanda altamente elastica a renda e inelastica a preco no Brasil (cf. Oliveira, 2005). Uma
forma de visualizar esta relacdo pode ser realizada pela simples analise das variac6es no trafego
ao longo do tempo. O gréfico abaixo apresenta a série historica mais longa, referente ao trafego,
ja encontrada em literatura para o setor transporte aéreo doméstico; esta série, referente as
variaces no total de PKPs da industria (APKP), foi obtida por meio de conciliacdo de
informagdes obtidas em diversos Anuérios do DAC e no seu website, e engloba o periodo de
1957 a 2004:
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Figura 10 — Taxas de Crescimento do Transporte Aéreo - APKP

A Figura 10 contém também uma curva de ajuste (um polinémio de décimo primeiro-grau), onde
é possivel melhor visualizar as tendéncias das taxas de crescimento do setor aéreo. Percebe-se
nitidamente o padréo ciclico das variacfes do PKP, provavelmente fruto de uma combinacao de
fatores microeconémicos de oferta e de demanda, dentre eles, renda (PIB), custos (cambio, dentre
outros), preco das passagens, efeitos de medidas regulatérias, etc. De 1956 até hoje, foram
observados dois picos de crescimento, um durante o “milagre econdomico” dos anos 1970, e outro
no periodo posterior ao ‘“Plano Real” e PRL. Dois vales também foram observados,

representando os periodos de instabilidade macroeconémica das décadas de 1960 e 1980.

E possivel perceber, ainda atendo-se na Figura 10, que o ciclo da década de 1990, apesar de ter
aproximadamente a mesma duracdo do que o ciclo do periodo do “milagre”, apresentou menor
variabilidade nas taxas de variacdo do PKP; de fato, as taxas de variacdo passaram de um
intervalo [-10% e +20%] para [-10%, +10%]; este fato foi, provavelmente, decorréncia do menor

crescimento econdmico do Pais.
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Associadas as variacdes no PIB (e a formacdo de expectativas com relacdo a essas variagoes)
também estdo as variacGes na oferta do setor, usualmente medidas por meio de variacdes na
quantidade de assentos-quilometros oferecidos (AKO). A figura 11 abaixo apresenta a evolugéao
das quantidades no setor, exibindo os indicadores AKO (bilhdes de assento-quilémetro

oferecidos) e PKP (bilhdes de passageiros-quildometros transportados pagos), entre 1970 e 2005:
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Figura 11 — Evolucéo do Tréafego e da Oferta

Uma das maiores preocupacbes das autoridades regulatorias, com o processo de
desregulamentacdo do setor, e que pode ser melhor observado na Figura 11, diz respeito a um
possivel descolamento entre oferta e demanda. De fato, observa-se que, com a década de 1990, o
namero de bilhGes de assentos-quilometros oferecidos que ¢ transportado “vazio”, ou seja, sem
passageiros, tem crescido substancialmente. Este pode ser denominado de nivel de excesso de
capacidade absoluta, ECA, no sistema De fato, o0 ECA evoluiu de uma média de 5,4 bilhdes de
assentos-quildometros oferecidos (1970-1991), para niveis de 14,6 bilhdes (1992-2004). Este

aumento de capacidade ociosa no sistema pode, potencialmente, trazer o setor para acirramentos
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competitivos de curto prazo, dada a maior pressdao para preencher assentos vazios em uma

indUstria onde o produto é marcado pela perecibilidade (impossibilidade de estocagem).

Um outro indicador relevante é o excesso de capacidade relativa, ECR, que nada mais € do que o
complemento do fator de aproveitamento meédio (1 — aproveitamento), e que tende a ser

igualmente ilustrativo. A evolugdo deste indicador esta apresentada no grafico abaixo:
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Figura 12 — Evolugéo do Excesso de Capacidade Relativa (ECR) da Indistria

Como a figura 12 permite observar, com a Flexibilizacdo (PRL), houve um incremento no ECR,
se compararmos com o0s niveis de ECR que vigiam desde o final da década de 1970; de fato, os
niveis de ECR, que estavam em torno de 30% e 40% neste periodo, passaram a ser superiores a
40% no pos-Flexibilizacdo. Este aumento, entretanto, tornou os niveis de ECR comparaveis a
situagdo que vigia no periodo do “milagre econdmico”, e, assim, ndo ha bases para se inferir que
0 mesmo nao seja apenas uma decorréncia do proprio ciclo econémico setorial. Assim, tem-se
que, ndo obstante a constatacdo de que o excesso de capacidade, medido em termos absolutos,

tenha sofrido acréscimo relevante na Gltima década, este acréscimo ndo foi capaz de produzir
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efeitos relativos, isto é, normalizados pelo tamanho do mercado (ECR), que sejam além daqueles
acarretados pela prépria dindmica do crescimento do setor.

Por fim, a Figura 13 evidencia a relagdo entre as variacdes no PIB (APIB) e a MPC global da
indUstria, demonstrando ser o transporte aéreo um setor cuja performance esta altamente atrelada

ao crescimento econdmico do Pais:
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Figura 13 — Ciclos do MPC e do Crescimento do PIB

Tem-se, desta forma, algumas evidéncias de que o setor aéreo ndo se comporta de acordo com o
padrdo competitivo de Rotemberg e Saloner (1986), de conduta mais competitiva em periodos de
crescimento econdmico. Pelo contrario, uma analise da MPC levou a conclusdo de que 0s
periodos de maior performance ocorrem justamente em fases de alta do PIB, o que poderia ser
consistente com o modelo dindmico, de informacdo imperfeita dos precos, de Green e Porter
(1984). De fato, existéncia de estratégias de yield management no setor aéreo pode ser
considerado um fator de ruido na perfeita informacéo das firmas com relagéo aos precos de suas

rivais, o que justificaria o padréo Green-Porter. Entretanto, ainda mais relevante que este modelo
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de comportamento da oferta, € o padrdo comportamental da demanda: se os periodos de alta do
PIB forem associados a aumentos na participa¢do do segmento de consumidores mais sensivel a
renda e menos sensivel a precos, tem-se que 0 crescimento econémico acaba por tornar a
demanda mais inelastica a precos, o que tende a elevar os precos de equilibrio no mercado.
Assim, a performance do setor estaria condicionada ao padrdo ciclico da elasticidade-preco da

demanda por viagens aéreas.

4.2 Influéncia da Taxa de Cambio

O segundo elemento macroeconémico de forte influéncia sobre a performance no setor de
transporte aéreo doméstico € a taxa de cdmbio, dado que os custos sdo fortemente atrelados as
cotacBes de moedas internacionais. Por exemplo, uma analise atenta da Figura 13 demonstra que,
ndo obstante APIB e MPC global sejam positivamente correlacionados, foi observado um periodo
de crescimento econémico onde, de forma inconsistente, 0 MPC apresentou baixos niveis,
situando-se em um vale; este periodo é o que engloba os anos de 2001 e 2002, anos de forte

desvalorizacdo cambial e, portanto, de choque nos custos das companhias aéreas.

A Figura 14 abaixo apresenta a evolucdo das variagdes da taxa de cémbio efetiva real
(ACAMBIO) contra a evolucdo dos niveis de MPC. Por meio dela, pode-se identificar a
tendéncia de que a relacdo entre essas variaveis seja provavelmente negativa, o que explicaria o
vale do MPC nos anos 2000:
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4.3 Os Determinantes dos Mark-ups das Companhias Aéreas Brasileiras

Nesta secdo, é feita uma sintese das analises da presente secdo, por meio de um exercicio
economeétrico visando apontar os determinantes dos mark-ups preco-custo das companhias aéreas
brasileiras, no periodo 1972-2004. A Tabela 1 abaixo apresenta os resultados de uma regressao

da variavel mpc: (mark-up da indUstria no ano t) contra possiveis variaveis explicativas:
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Tabela 1 — Determinantes de MPC

Variaveis mpc,
Constante 0.008
(0.004)
A In (pib real ;) 0.599
(0.014)
A In (taxa de cambio efetiva real ;) -0.143 t
(0.006)
A In (excesso de capacidade relativa,) -0.009
(0.002)
Dummy Planos de Estabiliza¢do (1986-1993) -0.093 *
(0.012)
Dummy de Politica de Flexibilizagéo (1992-2002) 0.065 §
(0.000)
Dummy Segunda Rodada de Liberalizacio (1998-2000) 0.014 *
(0.002)
Dummy Terceira Rodada de Liberalizacdo (2001-2002) -0.073 1
(0.004)
Dummy Re-regulacéo (2003-2004) 0.032
(0.005)
mpc .1 0.141
(0.046)
N. de Observacdes 33
R? Ajustado 0.7492

Notas: Desvios Padrdes consistentes com Heteroscedasticidade em
parénteses. Testes de Autocorrelacdo (Breusch-Godfrey) ndo conseguiram
rejeitar a hipdtese nula de auséncia de correlacao serial (3 defasagens).

* Significante a 10%; 7 Significante a 5%, e } Significante a 1%.

Na Tabela 1, pode-se perceber que das variaveis explicativas do comportamento de mpct, tem-se
a variacdo do PIB e variacdo da taxa de cdmbio — respectivamente, Aln(pib real;) e Aln(taxa de
cambio efetiva realt) —, como significantes e com sinal do coeficiente estimado condizente com o
esperado ex-ante, ou seja, positivo para PIB e negativo para taxa de cdmbio. Por outro lado, a
variavel Aln(excesso de capacidade relativar) ndo foi significativa, nem neste experimento e nem

em outros — ndo reportados aqui —onde a potencial endogeneidade desta variavel era tratada.
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5. Por uma Agenda de Reformas Regulatdrias para o Transporte Aéreo

5.1 Mercados Aéreos: Instabilidade ou Estabilidade no Longo Prazo?

A criacdo da Agéncia Nacional de Aviacdo Civil, ANAC, evento ja previsto pela Lei n. 11.182,
de 27 de setembro de 2005, ndo esgotard os desafios regulatdrios concernentes ao transporte
aéreo. Pelo contrario, ha ainda objetivos importantes a serem perseguidos, e que devem ser
abordados e discutidos o quanto antes pela comunidade do setor. Trata-se de um momento
historico de extrema relevancia, no qual serd possivel idealizar uma nova configuracdo para o
marco regulatério desta industria, dados a experiéncia acumulada no sistema vigente e também os
novos anseios da sociedade brasileira. E 0 momento exato para se refletir acerca do que se pensa
ser 0os melhores caminhos a trilhar nesta remodelagem do arcabouco regulatério do transporte

aéreo nacional.

Primeiramente, tem-se a necessidade de atualizacdo do atual Cddigo Brasileiro de Aerondutica
(CBA, Lei n° 7.565, de 19 de dezembro de 1986), onde a conciliagdo com o recente texto de
instituicdo da ANAC possa ser efetuada, de forma que se ter ganhos em consisténcia e unicidade
dos textos legais — 0 que seria benéfico em termos de estabilidade e previsibilidade para o
ambiente de negdcios como um todo. Mais importante do que a atualizacdo dos textos legais
vigentes, entretanto, € a configuracdo da legislacdo infralegal no tocante a regulacdo econdmica,

que, em Ultima instancia representa a definicao de que tipo de regulacdo queremos para o setor.

Foi possivel observar, na Secdo 2, como se deu a evolucdo das politicas regulatorias para a
aviacdo comercial, ao longo das Ultimas décadas. Também analisou-se, nas SecBes 3 e 4, a
evolugdo dos elementos de estrutura e conduta, bem como alguns de seus determinantes
principais. Vimos que o setor caminhava, até recentemente, para uma desregulamentacao
econdmica total, e que isto se deu de forma gradual, com as rodadas de liberalizacdo dos anos
1990 (Politica de Flexibilizacdo). As medidas de re-regulacdo, vigentes desde 2003,
representaram nao apenas uma interrupg¢ao nas politicas rumo a desregulamentagdo, mas também,

em Ultima instancia, deram forca ao debate sobre a configuracdo do novo marco regulatério para

32



o setor, e também colocaram em evidéncia a necessidade de maior entendimento quanto as reais

caracteristicas de mercados aereos desregulados.

O debate acerca das caracteristicas do setor sob condi¢bes de desregulamentacdo pode ser assim
descrito: se, por um lado, mercados aéreos desregulados forem estaveis no longo prazo, isto é,
houver condi¢Ges de operagdo sustentavel, com todos os fatores de producdo remunerados a
precos de mercado, e atendendo as restricGes de seguranca e regulacdo técnica, entdo a politica
regulatéria adequada a se adotar ¢é a liberalizagdo total. Este foi o entendimento dos condutores
das politicas ao longo dos anos 1990, quando a “Flexibilizagdo” foi implementada. Sob este
entendimento, crises pontuais, onde algumas operadoras saem do mercado, as demais
incumbentes tomam seu espago, Ou novas entrantes surgem, ndo sdo vistas como
comprometedoras do equilibrio de longo prazo — instabilidade no curto prazo nao significaria
instabilidade no longo prazo; pelo contrario, uma dindmica “darwiniana”, onde apenas os

melhores e mais aptos sobrevivem, seria benéfica para o setor.

Por outro lado, tem-se uma outra corrente, que acredita serem 0s mercados aéreos instaveis no
longo prazo, ou seja, o pretenso equilibrio, se existir, é insustentavel e as operadoras ndo terdo
condicdes de recuperar o capital investido; em ultima instancia, todas as companhias aéreas
deixam de ser economicamente viadveis caso ndo haja um regulador controlando as praticas
competitivas exacerbadas no mercado. Este fendGmeno seria ainda mais premente em se tratando
de um setor de servigos, com alta perecibilidade do “produto”, e que requer altos investimentos.
Esta parece ser a compreensdo dos reguladores a partir de 2003. Como evidéncia para esta
posicdo, tem-se o estado financeiro precério tanto das maiores companhias aéreas norte-
americanas (United Airlines, Delta Airlines e American Airlines, que inclusive recorreram a
protecdo contra credores, Chapter 11), quanto das brasileiras (Varig, Vasp e Transbrasil, sendo

que as duas ultimas deixaram de operar com a desregulamentacéo do setor).

E importante salientar, no que tange as duas visdes econémicas acima expostas, que sdo raros, na
literatura internacional, estudos sobre a sustentabilidade a longo prazo dos mercados aéreos, com
a notdria excecdo de Button (1996) e Button (2003); na literatura nacional estes estudos s&o

inexistentes e deveriam ser estimulados. Importante notar, entretanto, que nao ha evidéncias de
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que o mercado seja instavel a longo prazo: para o caso dos Estados Unidos, ndo é possivel
dissociar o pretenso problema inerente aos mercados desregulados, do choque causado pelos
eventos de 11 de setembro de 2001; para o caso do Brasil, tem-se que todas as companhias aéreas
em dificuldades foram exatamente as mesmas do periodo regulatorio (as legacy carriers Varig,
Vasp e Transbrasil); é natural que companhias aéreas legacy tenham dificuldade de adaptacdo ao
novo ambiente desregulado, e ndo foi coincidéncia que firmas tradicionais como PanAm, Eastern
Airlines e TWA, deixaram de operar nos Estados Unidos, com o pds-Deregulation Act de 1978.
Por outro lado, a existéncia de companhias aéreas com posicdo financeira solida, como a
Southwest Airlines e a Gol Linhas Aéreas, demonstram que o argumento da instabilidade a longo

prazo ainda carece de maior embasamento empirico.

Tem-se, assim, que é muito mais provavel que o setor aéreo nacional esteja passando por uma
crise restrita as suas legacy carriers, mas que o mercado seja plenamente sustentavel no longo
prazo — ademais, como ja o é no curto prazo para algumas de suas empresas, como a Gol e TAM.
Se atentarmos para os graficos com a evolugdo do MPC, na Sec¢éo 4, como por exemplo, a Figura
7, poderemos observar que a lucratividade deste setor €, como visto, ciclica e fortemente atrelada
aos movimentos de variaveis exdgenas como PIB e cambio; estes, sendo os grandes causadores
de variabilidade dos mark-ups preco-custos, tornam a conjuntura setorial muito vinculada a
conjuntura macroecondmica, tanto ou mais do que as medidas de politica regulatéria. Este
argumento pbde ser constatado pela Tabela 1, na Secdo 4.3, onde a varidvel MPC foi regredida
contra fatores explicativos macro e microeconémicos, sendo que 0s primeiros tiveram alto poder
explicativo. Isto ndo significa que as politicas regulatorias sejam incapazes de gerar bem-estar
econdmico no setor, mas € um forte indicador que ndo podemos confundir a variabilidade na
lucratividade causada por fatores exdgenos com aquela variabilidade causada por medidas

internas ao setor.

Em resumo, o Pais precisa definir urgentemente, se quer manter a trajetoria dos Gltimos quinze
anos de evolugdo das politicas para esta industria, sobretudo no que tange as rodadas de
liberalizagdo desenvolvidas durante os anos 1990 (Politica de Flexibilizacdo), ou se 0s recentes
movimentos de re-regulacdo serdo a énfase do setor daqui em diante. A estabilidade de longo

prazo é questdo fundamental nesse contexto, dado que € a partir dela que a resposta 6tima pode
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ser dada em termos de que diregéo seguir. As evidéncias encontradas no presente texto séo, como
dito acima, que ndo ha porqué questionar a pujanca de longo prazo do setor; h& evidéncias
também de que, no Brasil (e também nos Estados Unidos e Comunidade Européia), o setor se
tornou mais competitivo com a desregulacédo, o que beneficiou o consumidor, em Gltima instancia
(Oliveira, 2005, Lovadine e Oliveira, 2005). A desregulacdo também gerou uma corrida a
inovacdo, com surgimento de métodos de otimizacdo das redes (hub-and-spoke), métodos mais
eficientes de precificacdo (yield management), e mesmo novos modelos de negocio, com as
chamadas companhias Low Cost, Low Fare; por fim, tem-se que a popularizacdo do transporte
aéreo nos Estados Unidos e Europa € uma realidade na qual as politicas de desregulacao tiveram
papel fundamental.

No que diz respeito a agenda de politica regulatoria, na propria Lei de Criacdo da ANAC, o

legislador se incumbiu de fazer algumas definices de extrema relevancia:

[Art. 48, § 1°] “Fica assegurada as empresas concessionarias de servi¢os aéreos
domésticos a exploragdo de quaisquer linhas aéreas, mediante prévio registro na
ANAC, observada exclusivamente a capacidade operacional de cada aeroporto e
as normas regulamentares de prestacdo de servico adequado expedidas pela
ANAC”.

[Art. 49] “Na prestacdo de servicos aéreos regulares, prevalecerda o regime de
liberdade tarifaria”.

[Art. 49, § 1°] “No regime de liberdade tarifaria, as concessionarias ou
permissionarias poderdo determinar suas préprias tarifas, devendo comunicé-las

a ANAC, em prazo por esta definido”.

Tem-se, pelos dois artigos e paragrafos citados, que o legislador decidiu ser explicito quanto aos
rumos que a politica regulatéria deve tomar, ou seja, a livre entrada nos mercados pelas
companhias incumbentes e a livre precificagdo. Trata-se de um forte direcionamento no sentido
de se manter as medidas de desregulacdo dos anos 1990, ou seja, uma sinalizacdo de que a
sociedade acredita na estabilidade a longo prazo dos mercado aéreos. Por outro lado, como visto

na Secdo 1, a re-regulacdo de 2003 trouxe o que pode ser também chamado de “Regulacdo

35



Discricionaria”, em um processo semelhante a “Flutuagdo Suja” de uma politica cambial: 0
mercado é livre apenas dentro de certos limites, e uma vez ultrapassados esses limites, a idéia é
introduzir mecanismos de regulacdo econdmica para trazer o mercado de volta ao equilibrio —
vide a questdo do excesso de capacidade na Se¢do 1; tem-se, assim, uma visdo de que o mercado
pode seguir uma trajetéria de instabilidade que apenas um regulador teria condi¢Bes de corrigir
(externalidade). Uma politica regulatoria discricionaria, entretanto, é forte candidata a trazer mais
instabilidade ao mercado (e ao ambiente de negdcios), dado que gera expectativas quanto as

possiveis medidas a serem adotadas.

5.2 Dez Principios para uma Reconfiguracdo Regulatoria

O presente trabalho visou analisar a industria de transporte aéreo, segmento doméstico, ao longo
das ultimas décadas, de forma a fazer inferéncias de economia positiva acerca da evolucdo das
politicas regulatdrias e comportamento das companhias aéreas operadoras no setor. E também
objetivo deste texto, tecer consideracbes de economia normativa sobre quais os caminhos
deveriam ser seguidos neste momento Unico por que passa a industria, ou seja, de reformulacdo
do arcabouco regulatorio. Abaixo segue um conjunto de principios que deveriam ser seguidos na

reconfiguracao regulatéria ora em andamento:

i. Livre Acesso: a entrada e a saida de operadoras na inddstria do transporte aéreo deve ser
livre, resguardados a). os requisitos de regulacdo técnica e certificacdo; b). o objetivo de
minimizacdo de descontinuidades no provimento do servico, quando possivel; ). os direitos
de consumidor dos usuarios. As concessfes de operadoras seriam por prazo determinado,
obedecendo, numa primeira etapa, a um processo seletivo geral, que coincidiria com o
preenchimento dos requisitos de certificacdo da companhia aérea interessada. A saida de
operadoras em dificuldade deve ser vista como benéfica para a competicdo, devendo ser
desenvolvidos mecanismos facilitadores e formas de suavizagéo de seus impactos de curto
prazo nas relagOes de consumo, trabalhistas e com os credores; os limites de participacédo de
capital estrangeiro devem ser revistos e ampliados, medida esta que potencializaria a

alavancagem de novos empreendimentos, dinamizando o setor;
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Livre Mobilidade: significa livre entrada e saida de operadoras certificadas nos mercados

aereos existentes (ligagbes), também resguardadas as condi¢Ges de prestagdo de servigo
regular (prazos minimos para saida) e a infraestrutura disponivel; vedado o uso de critérios
econdmicos para coibir a livre mobilidade das operadoras, como, por exemplo, necessidade

de estudos de viabilidade econdmica;

Eficiéncia Econémica e Legalidade nas Concessfes: uma vez certificadas as operadoras, 0

principio da Livre Mobilidade (ii) garante que qualquer uma delas possa ter acesso a todo e
qualquer mercado. Entretanto, pode haver conflitos de interesses por conta de sobreposicao
de malhas, situacdo que é agravada na existéncia de aeroportos congestionados e com regras
de slots. H4, portanto, que se definir uma forma de alocar os recursos escassos de forma a
atender as necessidades das firmas reguladas que, a0 mesmo tempo, se paute pela eficiéncia
econémica e legalidade, evitando-se os chamados grandfather rights, isto é, a concessao
sem critérios e que se perpetua ad eternum. Mecanismos de mercado, como leilGes
periodicos virtuais de linhas aéreas (simples ou combinatoriais), no estilo do Ebay.com,

poderiam ser implementados em substituicdo ao grandfathering.

Liberdade Estratégica: este inclui o regime de liberdade tarifaria, mas é mais amplo que

este, envolvendo o livre ajuste de todas as varidveis estratégicas pelas companhias no
mercado — freqliéncias de vbo, tamanho de aeronaves, propaganda, decisdes de fusoes,
aliancas, acordos de compartilhamento, etc. —, sempre resguardadas as condicOes de

regulacdo técnica;

Restricdo Antitruste: o monitoramento de defesa da concorréncia deve ser continuo e multi-

institucional; a ANAC deve ser incumbida do acompanhamento das préticas de mercado
das companhias aéreas operadoras, estabelecendo, para isso, convénios com 0s demais
6rgdos do Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia e também com centros de pesquisa
do setor; um arcabougo onde a ANAC tenha também func¢Bes de monitoramento antitruste é
mais eficiente, ganhado-se em economias de escala e custo de transacéo, dado que a agéncia
estara envolvida com a rotina do setor, e seus quadros compordo pessoal mais experiente no

trato de questdes setoriais especificas.
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Vi.

Todo Poder a Coleta e Disseminacdo de Dados: O grande papel das autoridades regulatorias

em um ambiente desregulado é o de monitorar 0 mercado. Entretanto, a fungdo de
monitoramento incorre em serios riscos caso a qualidade da informacao néo seja a melhor
possivel; ndo existe monitoramento governamental de empresas privadas que ndo embuta o
problema da assimetria de informacdo regulador-regulados (n&o-observabilidade perfeita de
custos, precos, perfil do consumidor transportado, etc); a qualidade da regulacédo esta
fortemente atrelada a qualidade da informacao disponivel ao regulador. Propde-se que 0s
responsaveis pela coleta e disseminacdo dos dados relativos ao setor sejam, na estrutura
hierarquica da ANAC, funcionalmente tdo importantes quanto os préprios condutores das
politicas; deve também haver a formacdo de uma base de dados sistémica com informagdes
do setor, de forma a incrementar a qualidade do monitoramento econémico e reduzir as
assimetrias de informac&o regulador-regulados. E fundamental que haja coleta periodica de
amostras de bilhetes aéreos, no estilo das pesquisas realizadas atualmente pelo US
Department of Transportation. Deve também haver o aperfeicoamento das coletas e bases
de dados estatisticos atualmente existentes, com maior investimento em sistemas, bem
como a disponibilizacdo sistematica e irrestrita dos dados entre os 6rgdos conveniados e,
com algumas restricdes (definidas de forma transparente), & sociedade como um todo. O
conceito do que é “informagio estratégica” deve ser revisto e delimitado temporalmente, de
forma a assegurar o direito de acesso da sociedade como um todo aos dados e a histdria do

setor, resguardados os interesses das companhias aéreas no mercado.
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Vili.

viii.

Embasamento Cientifico das Tomadas de Decisdo: A tomada de decisdo das autoridades —

seja com relacdo ao antitruste, a politica industrial, etc. — deve estar adequadamente
embasada em métodos de investigacdo e previsdo. A proposta neste sentido € a de formacao
de uma rede de cooperacdo regulador-centros de pesquisa, com convénios especificos, de
forma que o meio académico possa participar dos debates quanto ao monitoramento
economico do mercado desregulado; em particular, um acervo de estudos e pesquisas com
teor cientifico deve ser formado, com o objetivo de dar subsidios a tomada de decisdo das
autoridades responsaveis. Como a maior parte das questdes relativas a tomada de decisao
em politicas publicas, em geral, envolve agilidade, e, por outro lado, os estudos académicos
costumam demandar tempo consideravel, torna-se fundamental que os convénios sejam
firmados e as demandas por estudos sejam planejadas, antecipando as possiveis
necessidades futuras de estudos; também é fundamental o acesso irrestrito as bases de dados
pelas entidades conveniadas. Exemplo de estudos que poderiam ser realizados: estimacgéo
de elasticidade-precos nos diversos mercados — informacéo crucial para uma autoridade que
deseja testar a hipdtese de predacdo ou cartelizacdo, por exemplo. Importante também é
serem criados simposios regulador-centros de pesquisa, onde haja maior troca de

informacdo, apresentacao e divulgacao dos estudos ja realizados.

Insercdo de Politica Industrial: questbes como 0 acesso a pequenas comunidades, ou a

regides consideradas estratégicas (public service offers, PSO), incentivos e salvamento de
firmas insolventes, ou criacdo de mecanismos de reducdo da vulnerabilidade a choques
externos da industria, dentre outras, podem ser tratadas no ambito de uma politica
industrial, que avalie as possibilidades de geracdo de recursos orcamentarios,
financiamentos ou subsidios-cruzados, desde que resguardados os principios relativos ao

livre mercado;
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ix. Coordenacdo das Politicas Setoriais: esquemas de coordenacao (coordination scheme) séo

tema conhecido em macroeconomia, mas carecem de maior implementacdo no ambito das
politicas setoriais. No caso do transporte aéreo, existem trés tipos de autoridades
responsaveis pelo andamento do setor: as responsaveis pela conducdo da Politica
Regulatéria (ANAC e Ministério da Defesa), da Politica Industrial (BNDES, Ministério do
Turismo e da Fazenda), e da Politica de Defesa da Concorréncia (SEAE, SDE e CADE). E
fundamental que haja coordenacdo entre essas politicas, quer seja no ambito das decisbes
estratégicas do CONAC (Conselho de Aviacdo Civil), quer seja no ambito das decisdes

taticas relativas ao sistema aéreo como um todo.

X. Vedacdo da Regulacdo Discricionaria: impor mecanismos de regulacdo esporadicos,

contigenciais, apenas com o efeito de suavizar as pressdes competitivas, pressupde a
existéncia de pisos de lucratividade na operacdo, um conceito incompativel com a livre
concorréncia (principios i a iv). Intervir no mercado, quer seja “congelando” a oferta, quer
seja impondo restricdes a mobilidade de ajuste das variaveis estratégicas de todas as
companhias aéreas operadoras, € impor uma “regulagdo discricionaria”, isto é, aquela que
emerge apenas quando da conveniéncia do regulador. Estes mecanismos prejudicam a
estabilidade das regras e ao ambiente de neg6cios como um todo. Isso ndo impede que haja
controles antitruste e incentivos de politica industrial no mercado, que, em geral, sdo
dispositivos que se aplicam a um subconjunto do mercado (ex. uma firma a beira da
insolvéncia ou uma firma que pratica precos predatorios), e ndo a todo o mercado,

prejudicando a dindmica competitiva, o investimento planejado e a inovacéo.
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Conclusoes

Este trabalho visou desenvolver uma analise da performance das companhias operadoras do setor
aéreo nacional (segmento domestico), como forma de dar base para uma discussdo da eficacia das

politicas regulatorias para esta industria.

Uma discussdo historica dos principais instrumentos de politicas e problemas regulatérios
existentes ao longo dos ultimos 35 anos foi desenvolvida, em conjunto com uma andlise da
evolucdo da estrutura e dos indicadores de lucratividade no setor. Evidéncias foram encontradas
que deram suporte a correlacdo positiva entre performance e PIB, e a correlacdo negativa entre
performance e taxa de cambio. Esta vulnerabilidade a choques macroeconémicos deve ser sempre
levada em consideracdo quando da analise de quaisquer politicas de reforma regulatéria. O
presente trabalho também buscou discutir as caracteristicas de longo prazo de mercados aéreos
desregulados, visando dar subsidios a uma analise do debate desregulacdo versus re-regulacéo,

atualmente em evidéncia no setor.

Por fim, foi elaborada uma relacdo de 10 principios que deveriam ser seguidos na reconfiguracao
regulatéria ora em andamento no transporte aéreo brasileiro, tendo como objetivo a maior
eficiéncia econdmica — englobando consumidores e operadoras —, e a estabilidade do ambiente de

negocios.
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