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Resumo

A demanda por transporte aéreo estd diretamente relacionada aos ciclos econdmicos (doméstico e internacional), as
flutuagdes de moeda e cdmbio e ao desempenho das economias. O desempenho do setor de transporte aéreo pode ser utilizado
para avaliar o grau de aquecimento da economia. Este setor, sendo altamente intensivo em capital e energia, é fundamental na
cadeia produtiva de um pais, por relacionar diferentes areas. O presente artigo busca averiguar se hd uma relacdo de equilibrio
de longo prazo entre a demanda por tickets aéreos no Brasil, seus precos, e indicadores macroeconémicos - tais como o PIB e o
preco dos combustiveis. A andlise centra-se na demanda das companhias aéreas TAM, Gol (e VARIG) e Web Jet, as quais juntas
concentram mais de 85% do mercado doméstico de transporte de passageiros. Os resultados indicam que o crescimento
econémico é um dos fatores determinantes da pressdo sobre a capacidade da infra-estrutura aeroportudria, entretanto o
parametro de longo prazo do prec¢o é baixo, refletindo a predominancia do viajante a negécios no transporte doméstico de
passageiros.
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Abstract

The air transport demand is directly related to economic cycles (domestic and international), to the currency fluctuations and
exchange and to the performance of economies. The airline industry performance can be used as a measure of the economic
heating level. This sector is highly capital intensive and energy based, being an essential tool in a country’s production chain, as
it relates different areas. This paper seeks to determine whether there is a long-term equilibrium between the demand for
airline tickets, its prices, and macroeconomic indicators - such as GDP and fuel prices in Brazil. The analysis focuses on the
demand of airlines TAM, Gol (and VARIG) and Web Jet, which together represents about 85% of domestic passenger
transportation. Results states that economic growth is one of the key factors on airport infrastructure capacity pressure,
however the long run price parameter has a low intensity, which reflects the business travel passenger type dominance in
Brazilian air transportation.
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1. Introducao

No Brasil, a demanda por transporte aéreo de paissagem apresentado forte crescimento
nos ultimos anos. O Brasil é atualmente o primeiescado da América Latina e 0 4° maior
mercado domeéstico mundial de aviacdo, sendo a @A Rio-Sdo Paulo uma das mais

movimentadas do mundo (Valente e Cury, 2004).

Tal como o mercado internacional de transportecagecpassageiros, o mercado brasileiro é
altamente concentrado. Segundo dados da Agencsilddra de Aviacao Civil (ANAC, 2010)
nos meses de janeiro e fevereiro de 2010, somsrenapanhias aéreas TAM e a GOL foram

responsaveis por mais de 80% da movimentacédo dageiros no Brasil.

O transporte aéreo de passageiros pode ser gaddificomo um bem intermediario. Os
usuarios utilizam tal servi¢o para atingir algunmalidadeou objetivo final. O setor apresenta
algumas peculiaridades importantes: € uma induatteanente intensiva em capital e em
energia, que oferece um produto perecivel e ndc@stl. E ainda uma atividade dependente,
em grande medida, da infra-estrutura de transpontesna e externa, além de possuir
desempenho intimamente relacionado com o0 desempemroeconémico e exercer

importante papel na cadeia produtiva do turismo.

Segundo conceituac¢do encontrada em Valente e 2004) as empresas aéreas sdo aquelas
que oferecem servico de transporte aéreo em redgnveo regular, charter ou voos fretados,
servico de taxi aéreo e de transporte carga. Tagresas possuem estrutura empresarial
complexa devido a grande quantidade de servicagisticas necessarias ao transporte de
passageiros. As atividades realizadas pelas corgsaaéreas incluem: os servigos de terra e
em voo; manutencéo das aeronaves; alimentacagpd&antes e passageiros; seguranca dos
passageiros em terra e ar; conexao com a estraistica dos aeroportos (por exemplo,
sistemas de comunicacdo e de transmissdo de dapis$fies administrativa, comercial e
financeira; geréncia de producéo; marketing; adgdo com agéncias de turismo, entre

outras.
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Algumas caracteristicas apontadas por SalgadoaWass Oliveira (2010), as quais tornam
esse setor particularmente estratégico, sao: #senpternacional, por reforcar o
posicionamento do pais no contexto geopolitico remte importancia econémica: por
representar aproximadamente 3% do produto doméstido; qualificagdo da mao-de-obra,

por demandar mao-de-obra altamente qualificada.

Quanto a existéncia de uma alta concentracdo setde Oliveira (2010) retrata que ha no
Brasil uma alta dominancia de horarios e freqUuéra#a voos nos aeroportos mais
movimentados pelas grandes empresas, ou seja, amaahcia de recursos essenciais. Isto
pode gerar um efeito semelhante a barreira dedanttea novas empresas e que leva o setor a
operar em niveis de preco e oferta sub-6timos. potitica de maior distribuicdo de horéarios
de pouso e decolagem em aeroportos congestionamtesigp diminuir a concentracdo de

mercado, levando ao aumento da concorréncia.

Na literatura internacional sobre o setor de trarispaéreo de passageiros, alguns trabalhos
abordam, por exemplo, os temas de regulacdo ng séferenciacdo de precos, transmissao
internacional de choques e discriminacdo de préGagen e Lall, 2003; Stavins, 2001).
Outros apresentam modelos que relacionam precpataagens, a demanda e o numero de
voos (Panzar, 1979), ou que relacionam demandaigeb de precos e o nivel de servigos
(Araujo Jr., 2004). Um trabalho relevante e teaneate mais complexo relaciona os custos
endogenos dos insumos de producdo das empresas aérg@reco final dacket (Neven,
Roller e Zhang, 2006).

Esse texto propfe-se a investigar o comportameatdetinanda por passagens aéreas, de
forma a relacionar aspectos importantes dos modedtedos pelos autores supracitados. O
modelo sugerido relaciona a demanda de passagrrsprecos, a renda brasileira e o preco
do combustivel de aviagdo (como fator exdégeno)a Siitizado um modelo vetorial com

correcdo de erros (VECM), o qual se insere naalitea de séries temporais, para captar as

intensidades das relacdes de curto e longo-prae® €ssas variaveis.

A analise do comportamento do setor aéreo brasikeiimportante, pois o pais sofreu um
episodio de crise aérea no passado recente e senté a realizacdo de dois importantes
eventos mundiais, a Copa do Mundo de Futebol em 2Cds Olimpiadas em 2016. Acredita-
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se que esses eventos irdo aumentar significatiienaequantidade de passageiros, tanto nos
VOOS internacionais quanto nos voos domesticox4so da Copa do Mundo), e demandardo
uma soélida infra-estrutura aeroportuaria. Por cdigso, o objetivo secundario deste artigo &,

a partir das elasticidades encontradas, realizaa previsdo de demanda por passagens

aéreas.

Além desta introducao, o artigo esta dividido emsntasecdes. Uma breve revisao teorica
sobre os determinantes de preco e demanda € dpidsera secdo 2, de forma a justificar a
adocdo do modelo econométrico proposto. A secdooBla a teoria de séries temporais e
apresenta explicitamente o modelo estatistico VEQWe sera utilizado na secdo 4 para
demonstrar o0 modelo empirico estudado neste trabak secdo 5 trata da base de dados
utilizada para o presente trabalho e suas limiggoenquanto a secao 6 aborda os resultados
obtidos com as estimacgdes. Por fim, a sétima malsecdo apresenta as consideragdes finais.

2. DETERMINANTES DE PRECO E DEMANDA: MODELOS TEORIC OS

Panzar (1979) desenvolve as consequéncias te@ecasn modelo que relaciona preco das
passagens, a demanda e o numero de voos em umdmeecailado e outro ndo-regulado.
Para um mercado regulado a demanda por transpért® gode ser representada como
funcéo direta do preco final ao consumic??)( como funcdo do preco dickete do nivel de
servicos oferecidos pelas companhias aéreas. @ aéveervicos € capturado no modelo
através do tempo de espera entre 0s voos, da freigidu quantidade de voos e pelo fator de

carga [oad facto).

No modelo tedrico a demanda é decrescente em oelagf precos e ticket aéreo é
considerado um bem comum. Supfe-se que os horédeogpartida dos voos sejam
uniformemente distribuidos ao longo de um calendércular com tempo de dura¢c@ie que
o consumidor seja capaz de valorar monetariamesteatobutos de servico aéreo
disponibilizado pelas companhias. Entdo podemosnidefis seguintes funcdeh(t):
inconveniéncia de pegar um voo que ndo sai no temmdoil (atraso); e d(n L);

inconveniéncia em nao conseguir um assento no vas wesejado (efeito lotacdo). A
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demanda do consumidor, representada X(©), possui inclinacdo negativa nos pregos

(X(P) <0). O preco final da passagem aé1?} € dado por:

p=p+h()+g(n L (1)

onde,p € o preco individual docket t € nimero de unidades de tempo entre o voo desejado

0 voo realizadon é a frequiéncia ou quantidade de vods;eo fator de carga.

Assume-se a convexidade 9(N L) emn eL. Isto implica que o valor da inconveniéncia
cresce a taxas decrescentes com o0 aumento dod&atarga e da frequéncia de voos. Tais
propriedades da funcdo de demanda permitem estabeale condicbes de primeira ordem do

problema de maximizacdo do bem estar do consumidor.

A funcdo de custo é a mesma para todas as compa#rieas, sendo dada [C(9) = C+7 €,
ondes é o nimero de assentos ofertacZ £ o custo marginal por assento ofertadnéeo
custo por cada passageiro transportado. Por siohgplie admite-se que as companhias
dividem o mercado igualmente. O numero de passeyéi(.)) transportados por uma

companhia representativa é determinado entdo por:

T/2n

X(pn D=2 [ x[p+HY+ ¢ n ] d )

A andlise de equilibrio de mercado e maximizacabeatn-estar social buscara caracterizar o
namero de voos e o nivel de precos que levam am gdimo. Apos se definir a funcao de
bem-estar sociaM{), como sendo a soma, emdos lucros por voar] e dos excedentes dos
consumidores abaixo da curva de demanda sob “poegogletos” (S), realiza-se a derivacéo

desta em relacao aos precos e ao niumero de voos.

W =nS+nmr= |:2ann TX(,O) dpdt} + {Zn(p -C) Tf; dt} - nrs ®)

0 p+h(t)+g(n,L)

Fazendo dW/dp=0 obtemos: p =c+H{od n h/d { X pn)l }s. Desta forma se
observa que o nivel de precos 6timo nesta econemiigguala ao custo marginal por

passageiros mais o custo de atraso que um passadaiional impde sobre os passageiros ja
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embarcados no voo, ou seja, 0 preco que maximibano-estar social € igual ao custo

marginal social.

Para determinar o nimero 6timo de voos fazedW/ dn=0 e, ap6s rearranjar a expressao,

obtém-se:

77(p*,n*):nm X(.)—[S—I $<0 )

on n
Considerando qus é o excedente dos consumidores que enfrentam msematrasos, a
consequéncia tedrica de (4) é que, neste mercabad® e competitivo, a freqiiéncia dos
VOoOosS e 0 preco dascketsque determinam o maximo do bem-estar social lexam lucro
negativo para as empresas aéreas. Entéo, tais smpgressuem incentivos para cobrar um
preco acima da margem de custo social ou realimar quantidade de voos menor do que a

guantidade socialmente 6tima.

As conclusdes encontradas em Panzar (1979) repaese@mportantes intuicbes econbmicas
sobre a modelagem da demanda por transporte &dvenodelo tedrico do autor ndo foram
incluidas explicitamente variaveis macroeconémitais, como a renda. Também n&o foi
considerado o consumo de combustiveis pelas enspaésaas, que € um importante fator de

custo das companhias.

A demanda poticket aéreo € representada como funcédo do nivel de ipg@ do nivel

servicos (s): X =X(P 9, como mostra Aradjo Jr. (2004). Neste modelo didpde dos
servicos € mensurada através do tempo de demaragiam, do tempo de espera, do nivel de

conforto, da frequéncia e da pontualidade nos voos.

Em abordagem mais complexa, Neven, Rodller e Zha@p6) argumentam que a

lucratividade de uma firma no mercado pode modificacusto de seus insumos. Este
mecanismo pode ocorrer, por exemplo, através dgabha por melhores salarios dos pilotos
da aviacéo e outros profissionais de aviacao, tvacao de sindicatos. Por se tratar de uma
categoria profissional restrita e com baixa mohiiel a entrada de novos trabalhadores,

haveria entdo espaco para barganha salarial diisatios junto as companhias. Quanto maior
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a lucratividade das companhias maior o poder dgabaia do sindicato. No modelo de precos

endogenos a companhida com uma demanda por transporte aéreo dada por

a(p.p.Z) (5)
onde, Pi é o preco d&ésima companhicP s&o os precos das demais companhiiZ; é

um vetor de caracteristicas exdgenas da econoraiafgtam a demanda da comparhia

Assume-se que a demanda da empresga estritamente decrescente nos proprios peecos
crescente em relacdo aos precos das demais empkekagdo de custo da firmaé dada

por:

C(a();w,R) (6)

onde, G é a fungdo de demand@ sdo os salarios dos pilotos e demais profissiotais

aviacdo; ¢R sdo caracteristicas exdgenas inerentes & economia.

Em um mercado competitivo, sob equilibrio de Bedrdlash, as firmas procuram maximizar
seus lucros, tomando como fixos a demanda e o.Clstoos entdo uma funcao de lucro dada

por;
mp«lax (PP, Z) = ()p —C(a ()w.R) (7)

Derivando (7) em relagdo ao precP ) e igualando a zero se obtém a condi¢cdo de pameir

ordem para maximizacgéo dos lucros:

_09C(.),9q,(.) _ (8)
q()+[p 3q, ]—ap. 0
_oc()_ Joaqg)] (9)
|oi(q.cq)——aqi q(-){—apl}

onde, Pi(4. @) é o preco de equilibrio sob a demanda e o nivehtiios.

Os custos da companhia sdo crescentes em relac@umento da demanda, sendo a

expressdo (9) é necessariamente positiva. Aposteandeacdo do nivel de precos sob
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equilibrio de Bertrand-Nash os sindicatos negocetos salarios tentando maximizar a
funcao:
max @ -af Yz (f° (10)
Q
- . . (O . . ;o .
onde, 9 é o poder de barganha dos sindica0<9d<1); & é o piso salarial minimo; e
C ., . .. ~
@ é a taxa salarial sob maximizagéo.
Enquanto as companhias aéreas buscam maximizarlsews os sindicatos procuram

maximizar os salarios dos pilotos, tornando o prégste insumo de producédo enddgeno.

Assim, as condi¢des de primeira ordem para maxigézaos lucros implicam em:

orm() (o ) m() _ (11)
0 +(1—5jw.—af_0

Aqui, admite-se a possibilidade de subsidio as eorhjas aéreas fornecido pelo governo.
Isto é contabilizado no modelo através da imposigéolucros ndo negativos entre as

empresas. Para encontrar o nivel de precos fimalatieos a expressédo (11) novamente em

relacdo ¢@ substituindo o resultado do nivel de precos 6 Pi(4, @)).

aqi(.)ap.o(p,(_)_aC(.)j_aC(.){ 6) LTI 12)

aq 0q \1-0)w-of

op, OJw
Utilizamos diferenciacdo implicita em (12) visualzos as consequéncias da existéncia de
precos de insumos exdgenos sobre a modificacddvebde precos de passagens praticados

pelas companhias. A taxa de variacdo no nivel éeogrde uma empresa devido a uma
modificacdo nos niveis salariaioP;/9&)) ir4 depender da variacdo no custo marginal da

companhia devido & modificagio nos salard°C(.)/0¢0w). A taxa de variagio no nivel

de precos é determinada também pela variacdo rmruarginal da firmadevido a mudanca

do nivel de precos da concorrer9°7z,/9p, dp, ).

A mudanca no nivel de precos de uma concorrdP;/9@) devido a uma modificacao nos

niveis salariais da empresaira depender da variagdo no custo marginal da esapr
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(0°C()/0G0w), da mudanca de demandai dkevido & modificagdo dos precos da empjesa

(aqi /0p; ). Metodologicamente esta abordagem leva a unnmsistie equacdes que permite a
simultaneidade entre oferta e 0s insumos, nestesaario dos pilotos. Em outras palavras,

este modelo inclui uma terceira equacao que endzayen custos.

3. Abordagem Utilizando Séries Temporais

Esta secdo trata dos testes econométricos deosstaedade e de co-integracdo. Os testes
baseiam-se no livro-texto de Enders (2004). A #&riera sobre os parametros obtidos s6
poderdo ser realizadas se as séries forem estaamnigto €, se mantiveram a média e a
variancia invariantes ao longo do tempo e se ar@wia depender apenas da distancia

observada entre dois pontos.

3.1 Séries Nao-Estacionarias e Teste de ADF

Seja 0 modelo de regresséY: =& +a7+ €. As estimativas de minimos quadrados se

baseiam no pré-suposto que as sequé{ ¥} 1 {Z} s&o estacionarias, ou seja, possuem
variancia constante e finita ao longo do tempointzivas de minimos quadrados de um
modelo de regressdo linear envolvendo variaveisesacionarias levam a denominada

regressao espuria (Enders, 2004).

Sejab a ordem de integracso das séries. A terminol! y(®) indica que a sérig é integrada
de ordemb. Ao se realizar qualquer tipo de modelagem envamlueséries de tempo, as

seguintes situacées devem ser consideradas:

=  Situacdo 1: Ambo{Y} e{Z} sao estacionario$(()). Neste caso, o modelo classico de

regressao € apropriado.

= Situacdio 2: As sequénc{¥} e{z} sao integradas em diferentes orde¢! ,(0) # 1 ,(0)).

Neste caso, um modelo de regresséo linear € inadequ
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Situacéo 3: As sequénci{ ¥} e{Z} s&o integradas de mesma ordi!,0) =1.(b)) e o
residuo contém uma tendéncia estocastica. Neste eaguste de modelo de regresséo
linear através de minimos quadrados produzird wegeessao espuria. Recomenda-se a
estimacdo em primeira diferencd Y, = &+ aA 2 +A € No caso d{Y} e{z} serem
individualmente integradas de ordem I(1)), ambas tendo a mesma tendéncia
(deterministica, estocastica ou nenhuma), a prandiferenca sera estacionaria e as

propriedades assintdticas do modelo de regressao wélidas.

Situacdo 4: As sequiéncias nao-estaciond ¥} : e {Z} mas sdo integradas de mesma

ordem e o residuo do model&) é estacionario. Nesse caso as sequé{ Y3 ae {2}
apresentam uma relacdo de equilibrio de longo prazceja, existe uma combinacao

linear entre estas séries que é integrada de ardeor({(0)).

Desta forma um importante passo na analise desséigetempo € a verificacdo da
estacionariedade e da ordem de integracédo. Estagendealizada através do teste aumentado
de Dickey & Fuller (Enders, 2004).

Seja 0 modelo auto-regressi'Y: = &1 Y1 * €. Ao se subtrai Y1 de ambos os lados temos:
DY, =yY.,+&, onde ¥ =(a —1). Testar a hipstesiHo:a =1 & equivalente a testar

Ho:¥ =0, Deve-se considerar a possibilidade de presen¢andéncia temporal, presenca

do intercepto e a auséncia destas.

Ay, =pu+pt+yy._ +¢& (13)
Ay =p+yy.tg (14)
DAY =y Y.té& (15)

Quando o parametro auto-regressivo for nt¥ =0) entdo a sequénci{ Y} possui raiz

unitaria. As estatistical? ,7, e T sdo apropriadas para se verificar a raiz unitAds

equacbes (13), (14) e (15), respectivamente. Nattes de se obter um processo de ruido
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branco emé;, pode-se incluir defasagens da variavel dependemteprimeira diferenca,

caracterizando o teste de ADF.

Além das estatistice’ ,7, e Tz, existem ainda as estatisticZ;% e %. A estatistice#

realiza o teste ADF para o0 modelo com intercepmestatistica® e ¢ séo utilizadas nos

modelos com tendéncia deterministica.

3.2. Teste de Co-integracao

O conceito de co-integracdo consiste em verifieaprocessos ndo-estacionarios apresentam
alguma relacdo de equilibrio de longo prazo. A térisia de uma combinagdo linear
estacionaria entre variaveis nao-estacionarias ondimada na literatura de estado de
equilibrio de longo. Na presente investigacdo &erea de co-integracdo entre o PIB e a
demanda poticket aéreo e as demais varidveis se constituiria nwitkergcia empirica da

relacdo de complementaridade da demandéqa@taéreo e as demais variaveis.

Equilibro de longo-prazo (Enders, 2004; p. 321yiseula a idéia de precedéncia temporal.

Na definicdo do teste de co-integracdo tem-se umjuoto de variaveis sob um equilibrio de

longo prazo BX, *+...+ B, %, =0. Representando na forma vetorial ten§ =pX,. Afirma-
se que o sistema se encontra em equilibro qu{€} 2é uma série estacionarifQ)). Os

componentes de um vetX; = (X;,-.-»X%,) sdo ditos co-integrados de orderh — CI(d,b) —
se forem satisfeitas as condic¢des: (i) todos ogpomentes d&; sdo integrados de ordeine
(i) existe pelo menos um vetcp # 0), tal que a combinac&o lineBx, = BX, +...+ B, %, é

integrada de ordend{b), comb>0. Nesse casP é chamado vetor de co-integracao.

3.3. Modelo VECM

Para solucionar as limitacdes relacionadas a ndeelesde um unico vetor de co- integragéo,

Hamilton(1994) apresenta um procedimento de esfimagia método de maxima

verossimilhanca. No caso de duas variaveis, seq'aqﬁéncie{yt} afetada por ocorréncias

presentes e passadas{zt}, assim com({Z[} sendo determinado por ocorréncias presentes e
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passadas d{yt}. Tem-se entdo o vetor bi-variado auto-regresse@uiimeira ordem dado
por:
ytZQO_Q24+V11Y—1+J/12Z—1+£W (16)
Zt:Qo_b21y+y21Y—1+yzzz—1+gzt (17)
Onde osbhij sdo os efeitos contemporaneos da variacio undar{z} em{y.} e os/i

medem os efeitos de uma variagéo unitérie{ Zt_l} em {yt}. Os termoséy, e &, sdo os

ruidos-brancos.

Generalizando, obtém-se o0 seguinte vetor auto-ssiy@de ordenp:

Y = ZpGDi Yei T & (18)
Alternativamente, esse vetor pode ser represect@to:
®(B)y, =¢ (19)
Visto que o operador auto-regress ®(B) pode ser expresso como:
®(B)=d*(B(1-B+d(1) B (20)
O modelo vetorial de corre¢do de erros seré:
(21)

p-1
Ay, =aB'y + ) @AY, +g

i=1
Onde @ s&o os coeficientes de curto prazo ' Srseferem-se as elasticidades de longo prazo.
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4. MODELO EMPIRICO PARA ESTIMACAO DA DEMANDA

A partir dos modelos tedricos apresentados na seedsuas conclusoes, percebe-se que cada
autor possui um foco especifico de analise, de dogue esses autores se complementam.
Aproveitando aspectos pontuais de cada modelo,umoese justificar teoricamente as
variaveis incluidas no modelo VECM. Assim, a denaapdrticketsaéreos se da por varios
fatores, quais sejam: preco ticket inconveniéncia (por atraso ou por ndo conseglugar
desejado), servigos oferecidos pelas empresassa@rego dosicketsde outras companhias
aéreas, o0 custo da companhia e outras variaveijepas.

Neste trabalho, por conta das limitacbes encordrad@dase de dados desagregados, optou-se
por agrupar as informacfes sobre a demanda eaudtilima avaliagdo macroecondémica.
Dessa forma, estima-se a demandatijoietsaéreos como funcéo dos precos tideets da
renda da populacdo e do custo incorrido a empresaa aquisicdo de combustivel para

aviacao.

Logo, o vetory, da equacgao 21, agregara as variaveis demanda, peada e combustivel e

suas defasagens, da seguinte forma:

[ADemanda A Prego A RendaA Combustiet
, (22)
:(:LIS'[Demand{;I_l Pregg  Renda Combusl;i_\{]al

p1 ,
+> @;[ADemanda; A Pregp A Renda A CombustivEl+g
i=1
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5. Banco de Dados

Os dados sobre demanda de passageiros e precoos@oipntes do anuario estatistico da
ANAC e disponibilizados na Internet. Para a demamdasideramos os valores de RPK
(Passageiro Quildmetro-Pago Transportado), enqyeareoo preco da passagem foi utilizada
a tarifa Yield, pois € um indicador econémico muitdizado no planejamento do transporte
aéreo. O PIB mensal foi obtido no sistema de séeimporais do Banco Central e utilizado
como indicador macroecondmico da renda populacidhgreco do combustivel de aviagéo
advém do preco do metro cubico de querosene dedaviamportada (US$), obtido na
Agéncia Nacional do Petroleo, Gas Natural e Bioaastibeis (ANP). Os dados utilizados
correspondem a informagfes mensais e cobrem odpedi® janeiro de 2004 até fevereiro de
2010. Vale ressaltar que os dados obtidos tratamaepdo transporte doméstico das empresas

TAM, Gol (e Varig) e Web Jet, que possuem, em m88t4 domarket sharelo setor.
Explicitamente, as variaveis sao:

Demanda (RPK) Passageiro Quildmetro-Pago TransportadReveénue Passenger
Kilomete). Obtida através do produto da quantidade de gessa pagantes
transportados pela quantidade de quildbmetros voddepresenta, em linhas gerais, a

demanda por transporte aéreo de passageiros.

Preco (Tarifa Yield): Corresponde ao valor pago por passageiro pormetl® voado,
sendo resultado da ponderacdo do Yield tarifa mépala quantidade de assentos

comercializadds
Renda (PIB): Produto Interno Bruto em U$ milhdes.

Querosene (Combustivel de aviacdoPreco do metro cubico de querosene de aviagcdo
importada, calculado a partir do dispéndio com partacao (U$) e o volume importado

de querosene de aviacao.

Maiores detalhes sobre a metodologia ver ANAC (2010) e Salgado, Vassallo & Oliveira (2010).
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Foram calculados os logaritmos dos valores origidaidemanda, da renda e do combustivel

para que a estimacédo das relacdes se dé em umtoomheeelasticidade.

6. Resultados

6.1. Estimacao das relac6es de curto e longo-prazo

Durante o periodo de tempo analisado, se obser@aacomexao entre as séries de demanda e
de renda. O crescimento da demanda (RPK) é acomgamielo crescimento do PIB. A série
de demanda apresenta picos de sazonalidade emojanam julho. Em 2008 as séries
apresentam algum certo descolamento. Devido a edsedmico-financeira internacional o
PIB brasileiro apresenta uma queda ndo acompanitethatamente pela demanda, que ira

apresentar tendéncia de queda somente em dezeenBP0®8 (Grafico 1).
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Gréafico 1: Evolugao da demanda piicketsaéreos e do PIB: Jan/2004 a Fev/2010
No periodo entre setembro de 2006 e janeiro de,20tifa Yield apresenta correlacdo com

o preco do combustivel de aviacdo, o que refldsgamdeste ser o componente de maior peso

no custo variavel das companhias aéreas. Confosnggaicos 1 e 2 a evolugcdo da Tarifa
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Yield apresenta baixa correlacdo com a demanda ne @oPIB, sendo influenciada

principalmente pela variabilidade do preco do gsene de aviagao.
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Grafico 2: Tarifa Yield (por km) e do preco por m3 do quer@sda aviagdo: Jan/2004 a Fev/2010

Foi realizada uma analise individual das sériedpdeaa a tentar identificar os modelos e as
defasagens que melhor explicam as varidveis. BRrsetanalisou os graficos das fungbes de
auto-correlacédo (ACF) e de auto-correlacdo pan®@&aCF) (Brocklebank, 2003; p. 128),
além dos valores do BlBayesian information criterionjio MINIC (Minimum Information

Criterion) e no ESACFéxtended sample autocorrelation funcion

Tanto o MINIC, quanto o ESACF sao métodos que terdafinir as ordens dos processos
ARMA. Com bases nos seus resultados, além dasmafgfes do ACF e do PACF, tem-se
para a demanda, que o valor do BIC indica um mod&8MA de ordem (5,4). Com base

nessas informacdes, foi realizado o teste de AD& yerificar se o termo auto-regressivo é
uma raiz unitaria.
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Tabela1: Teste ADF para verificacdo da existéncia de raianitaria

Tendéncia e Intercepto

Sem Tendéncia e Com bytwc

Sem Intercepto

Tt ¢ (tp0) Ty ¢ (tp0) Ty
U u) (0

w w0 ] woro () s

YIELD 1 -2,24" 2,62"™ -1,96™ 2,06™ -0,83™
AYIELD - - - - -5,96"
RPK 4 3,00% 4,57™ -1-18™ 4,24™ 2,63™
10 -2,52 3,17™ -0,59™ 2,14" 1,99"

ARPK - - - - 11,96
PIB 10 -3,46" 5,99™ -0,42™ 3,43™ 2,60™
APIB - - - - 5,75
COMB 10 -1,56" 1,91"™ -1,96™ 2,06™ 0,43™
ACOMB - - - - -2,16"

OBS: ™ Nao-significante, * significante ao nivel de 1% denfianga, ** significante ao nivel de 5% de
confianca.

A Tabela 1 apresenta o resultado da andlise ingivide presenca de raiz unitaria. Para a
variavel demanda, o teste ADF partagsforneceu o valor de 3,00 e aceita-se a hipotese de

néo-estacionariedadeH( : y=0). Para esta mesma série, considerando 10 defasagen

(considerou-se esta defasagem “alta” uma vez dBkCdndicou a presenca de um processo
de média movel), o valor de -2,52 mostra que, tamb®o é estacionario. O valor de 3,17

refere-se ao teste de hip6tese conjunto sobrenifisfgncia da tendéncia temporaf§, do
parametro auto-regressivgr) e do intercepto g) e também é nao-significante (Tabela 1).

Assim, podemos retirar a tendéncia temporal do toogleealizar novamente o teste de raiz
unitaria.

O valor de -0,59 indica novamente que a variaveh&®-estacionaria. Prosseguimos
verificando se o intercepto é estatisticamente ifsignte. O valor de 2,14 indica que,
conjuntamente, o intercepto e o parametro aut@ssgro ndo sao significantes. Desta forma
podemos prosseguir retirando o intercepto do modelonodelo univariado agora contém

somente o parametro auto-regressivo e o valor@iddica que este valor é estatisticamente
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igual a zero. Na formulacao do teste de ADFyse0 entdo a série é ndo-estacionaria, sendo
esta a concluséo final a respeito do comportamgatdemanda, em nivel. A mesma analise
se aplica as demais variaveis. Fatos estilizaddicam que o PIB é ndo-estacionario,

caracteristica confirmada na Tabela 1.

Uma vez que todas as variaveis sdo nao-estacien@manivel e sdo todas integradas de
ordem 1, temos os pré-requisitos (Enders, 2004 aplicacdo do teste de co-integracao de
Johansen para verificar se as series apresentanralatdio de equilibrio de longo prazo.

Neste teste, a aceita¢do da hipotese nula dadd ypde =0 implica que ndo ha nenhum vetor

de co-integracdo entre as séries macroeconémicas.

Tabela2: Teste de hipotese sobre as restricdes
Autovalor com

Rank Autovalor GL Qui-quadrado  P-Valor
Restricdo
0 0,2695 0,2698 4 0,30 0,9897
1 0,2093 0,2100 3 0,27 0,9650
2 0,1140 0,1140 2 0,21 0,8992

Utilizou-se o BIC para identificar que o vetor auégressivo (VAR) possui ordem 2. A
analise daTabela 2) mostra que se deve aceitar a hipétese nula deogmedelo, a ser
construido a partir do VAR, possui drift constaateto no modelo de corre¢do de erro (ECM)
guanto no processo, ou seja, deve-se ajustar olmnode
] 1 1 & * (23)
By, =a (B B) (' D * 2 DAY+ g

i=1

A partir dos autovalores restritos, testa-se antegracdo com base na equacao (23). O valor
de 48,89 da estatistica do traco permite rejeitaipatese de existéncia de nenhum vetor de
co-integracao, pois se encontra acima do valoicar(@7,21). A segunda linha da Tabela 3
realiza o teste tendo como hip6tese nula a exist&eum Unico vetor de co-integracdo. O
valor de 28,16 ndo permite rejeitar a hipotese melmico vetor de co-integracdo. Desta
forma o teste de Johansen indica a presenca deniom Vetor de co-integracdo e as séries

apresentam uma relacdo de equilibrio de logo pi@mando as variaveis sao co-integradas,
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as estimativas dos parametros sao ditas superstemss, pois convergem a uma taxao
lugar deVT. Isso implica que os parametros estimados da equ2&jmossuem a mesma

distribuicdo normal assimptética que os parametas.

Tabela 3: Teste de Co-Integracdo de Johansen na presenca de restri¢ao.

N° Vetores de Co-Integracéo Autovalor Estatisted ch¢o Valor Critico 5%
0 0,2698 48,89 47,21
1 0,2093 28,16 29,38
2 0,1140 12,66 15,34

O vetor de co-integracdo estimado fgi:= {1 1,773 -0,159 -0,222}. No longo prazo,
variacbes no PIB serdo transmitidas para a demarails do que proporcionalmente. Um
aumento de 1% na tarifa esta relacionado a umandigdio de 0,159% na demanda e um
aumento no combustivel diminui em 0,222%. Um falevante é que o parametro de longo
prazo do preco dos combustiveis possui maior iltads que o parametro de longo prazo do

preco dogickets

Analisando o ajustamento dos parametros de cudmopvemos que a demanda absorve
12,8% de sua variabilidade a cada periodo, enquanRIB absorve 21,7%Té&bela 4).
Enquanto o PIB demora aproximadamente 5 mesesfianiaar toda a variabilidade causada

por um choque exdgeno, a demanda demora aproxinesadei® meses.

Os precos das tarifas e do combustivel possuenvaloeidade de ajuste baixa, menos de 5%
ao més, demorando mais de dois anos para elimiwariabilidade causada por um choque
exdgeno. Este é um importante mecanismo de tras&mie perturbacdes macroecondémicas
sobre a demanda por transportes aéreos. Alterag@eroeda e no cambio provocam a
mudanca internacional no preco de importantes insudo setor. Tais choques se dissipam
muito lentamente, caracterizando a interdependémzi@omportamento da demanda com
variaveis macroecondémicas. Os parametros de lomgaopndo permitem verificar a
transferéncia de um choque entre as séries, esiliseardeve ser feita utilizando a
representacado grafica da funcdo impulso resposta.
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Tabela4: Pardmetros de Curto e Longo Prazo.

Série Parametro de Longo Prazo Paradmetro de Cudnd®
Demanda (In RKP) 1,000 -0,128

Renda (In PIB) 1,773 0,217

Precos (Yield) -0,159 0,030
Combustivel (In Querosene) -0,222 0,007
Constante 1,519 -

A funcéo impulso resposta mostra a transferéncieadabilidade entre as séries analisadas.
No Grafico 3, um choque de renda é completameatssfierido para a demanda em cerca de
dez periodos, ou seja, dez meses. Um choque nandarédacompletamente transferido para a
propria demanda em aproximadamente seis meses,anestiodo em que um choque nos

precos € transferido. Uma variagdo nos combustiveigransferida negativamente,

estabilizando-se apds um ano.
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Gréfico 3: Funcdo Impulso Resposta da Demanda.

83



Revista de Literatura dos Transportes, vol. 5, n. 3 (2011)

O comportamento da funcdo impulso resposta datdild, frente as variacdes exdégenas
nas demais variaveis, observamos um comportameoitapletamente diferente para a

propagacédo de choques exdgenos na renda e na deswdomd os precos (grafico 3). Choques
exdgenos nas varidveis analisadas sdo rapidambstevalos pelos precos, representados
pela tarifa Yield. Um choque de renda é completdaen&mansferido para os precos em cerca
de cinco meses, levando a uma mudanca de poucogomif,1% na tarifa Yield apos este

periodo. Da mesma forma a ocorréncia de um chogutemanda é absorvida pelos precos

em aproximadamente seis meses, levando a um augeptouco mais que 0,1%.

A baixa transferéncia de variabilidade sobre daafield, tal como representada no gréfico 3,
pode ser reflexo da politica de liberacdo monitardds precos nos setor, conforme relatado
em Salgado, Vassallo e Oliveira (2010). Em 2001rreco uma breve remocao dos
mecanismos de regulacédo dos precos e maiores jidssibs de entrada de novas empresas
no mercado. Entretanto em 2003, foram retomadosedmmentos de interferéncia
econdmica, periodo que os autores denominam degrgacao. Portanto, 0 mercado esteve

muito pouco tempo exposto a uma completa libergdiaalos precos.
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Gréfico 4: Funcéo Impulso Resposta da Tarifa Yield.
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Conforme caracterizacdo encontrada em LovadineOj281ldemanda por transporte aéreo
pode ser segmentada pelo viajante de turismo e \pajante a negocio, sendo o ultimo
predomina no mercado domesficBor sua vez, a demanda do viajante a negociceapse
baixa sensibilidade-preco, o que explica o baixeficeente de longo prazo da tarifa Yield
apresentado rieabela4.

6.2. Previsdo da demanda por tickets

O proximo passo € realizar a previsdo multivariagartir das estimativas do modelo vetorial
com correcao de erro (VECM). Nossa analise seraertrada na previsao de demanda, uma
vez que esta é que determina 0s niveis necesgdidavestimento em infra-estrutura.
Entretanto, a previsdo futura de precos e do PiBbémn poderd balizar uma andlise de
cenarios futuros. Para dezembro de 2010, o mogebtsanta uma previsdo de demanda de
aproximadamente 7 milhdes de passageiros, oulsgjarescimento de 28,4% em relacdo a
dezembro de 2009.
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Gréfico 5: Previsdo de Demanda Futura

2 Viagens a negdcio representam em torno de 71%idgens domesticas no periodo de 1980 a 1996

(Lovadine, 201@pudTavares, 1999).
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Considerando o comportamento passado observadavanaseis macroecondémicas sob

analise, e considerando os pressupostos do modslivy para dezembro de 2010 o modelo
VECM prevé uma demanda de 7.014.757 passageirogoogssdomeésticos, 0 que representa
um crescimento de 28% em relagdo a dezembro de 20@8manda de passageiros por voos
domeésticos pode chegar a 11.983.404, segundo telsuaperior de intervalo com 95% de

confianca. A tarifa Yield (por km) prevista parazdmbro de 2010 € de 0,3931, o que
representa um decréscimo 10,1% em relacédo a deae®009.

Consideracoes Finais

Os modelos de co-integracdo possibilitam a previsélivariada de séries temporais, sendo
particularmente Gteis quando ndo se podem assagmiori, relacdes de causa e efeito entre
as variaveis sob estudo. Neste estudo foi demalustjae 0 modelo vetorial com correcdo de
erro pode ser utilizado como ferramenta de previdialemanda por transporte aéreo de
passageiros, pois esta apresenta uma relacdo dmtegmcdo com variaveis

macroecondmicas, tais como PIB. A demanda de peissagé o fator determinante da

pressdo sobre a capacidade da infra-estrutura axwrépa. A previsdo de demanda futura
apresentada neste trabalho pode ser utilizada sabsidio ao planejamento de investimentos
em infra-estrutura aeroportuaria e como termdmewograu de aquecimento futuro da

economia.

Estimou-se para dezembro de 2010 um aumento dendenteaproximadamente 28%. A

elasticidade-PIB de longo prazo da de 1,77%, ocgnérma a dependéncia existente entre o
setor transporte aéreo de passageiros e o0 desemnpeatroecondmico. Por sua vez a
elasticidade—preco da demanda é baixa (-0,599gtirefo a predominancia do viajante a
negoécios, o qual ndo escolhe sua passagem aéreantlasse em preco, no transporte

domestico de passageiros,
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Entretanto, uma andlise de demanda focada nosided® grande pressao sobre capacidade
aeroportuaria seria também particularmente Gtil donensionamento do sistema
aeroportuério, o que pode contribuir em trabalhusrés. Esta previsdo de demanda focada
em horéarios de pico permitirA melhor adequar a aidpde aeroportuaria de atendimento,
aperfeicoando a alocacao de recursos dos aeropbBxiodentemente evidente que este tipo de

analise depende da disponibilidade de dados par hor
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