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RESUMO

O presente estudo se trata de uma regressao linear de um modelo matematico que
procura explicar o envolvimento do indice Herfindahl-Hirschman (HHI), indice que mede a
concentracdo de determinado mercado, com a privatizacdo do aeroporto de Guarulhos em
meados de 2012, com a aquisicdo da companhia aérea Trip pelo grupo da companhia aérea
Azul e com o inicio das operagbes do Terminal 4 do mesmo aeroporto. Os efeitos dos
fenbmenos estudados foram tratados com o uso de variiweimy no modelo matematico
proposto. O estudo concluiu que o efeito da privatizacdo em curto prazo € o de aumentar o
HHI e, consequentemente, aumentar a concentracdo do mercado. Mas a longo prazo, ele leva

a uma tendéncia temporal de diminuir o HHI.



ABSTRACT

The present study is a linear regression of a mathematical model that aims to explain
the relationship between the Herfindah-Hisrchman index (HHI), an index that is usually used
to measure the concentration of a determined market, and the privatization of Guarulhos
International Airport in the middle 2012, the acquisition of the Trip airline company by Azul
airline company and the beginning of the Terminal 4 activities at the same airport. The effects
of the three phenomenon studied is analyzed by using a dummy variable in the proposed
mathematic model. The study had concluded that the effect of the privatization in a short-term
period is to increase HHI, which means the increasing of the market concentration. But in a

long-term period, it takes to a time trend of decreasing the HHI.
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1. Introducao

1.1. Motivacéo

A aviagdo civil brasileira representa um mercado extremamente relevante para a
economia. De acordo com estudo promovido pelo BNDES (Banco Nacional do
Desenvolvimento Econdmico e Social) e realizado pela McKinsey & Company no ano de
2010, o setor apresenta uma forte tendéncia de crescimento para os proOXimos anos. Espera-se
que o setor apresente um crescimento médio de 5,1% ao ano até o ano de 2030 para os 2C
principais aeroportos do pais sendo considerado 7,4% no cenario mais otimista e 2,9% no
cerario menos otimista. O grafico apresentado na Figura 1 apresenta os dados referentes a

perspectiva de crescimento do setor.

Figura 1. Grafico representativo do aumento esperado para a demanda aeroportudria para os 20
principais aeroportos do pais (em termo de volume de passageiros). [1]



Por este motivo, torna-se importante o bom conhecimento do funcionamento e histéria
deste segmento da economia. A realizacdo deste trabalho tem como objetivo gerar
conhecimento para ser utilizado em tomadas de decisao futuras.

O aeroporto internacional de Guarulhos pode ser considerado um dos mais
importantes da malha aérea do Brasil. E o que apresenta maior volume de trafego aéreo tanto
nacional como internacional e nele operam as principais companhias aéreas do pais. Por estes
motivos, 0 aeroporto de Guarulhos se configura um excelente caso de estudo para se examinar
0 comportamento destas empresas.

Na ultima década o processo de liberacéo tarifaria promovido pela ANAC (Agéncia
Nacional de Aviagéo Civil) tornou o setor mais dindmico e competitivo. Os beneficios aos
passageiros resultantes dessa acdo gradual séo refletidos na diminuicdo das tarifas, tendo, o
preco médio por quildmetro voado diminuido em 48% entre os anos de 2003 [¢]2008
presente estudo pretende-se avaliar a competitividade entre as companhias aéreas nacionais
que operam em Guarulhos através do indice HHI (Herfindahl-Hisrchman index). A partir dos
valores deste indice para o aeroporto de Guarulhos e outros aeroportos do pais, sera realizadc
um estudo economeétrico.

Pretendese no aeroporto escolhido, avaliar os efeitos de trés fendmenos distintos na
competitividade aeroportuéria: Construcdo e operacdo do terminal 4, aquisicdo da companhia
aérea Trip pela companhia aérea Azul e a privatizacdo, no ano de 2012, do ae@porto.
estudo de tais eventos pode trazer resultados que ajudem a compreender que estratégias un
aeroporto pode aplicar para estimular a competitividade entre as companhias aéreas que
atuam dentro do aeroporto. O estimulo da competitividade dentro do mercado tende a trazer

beneficios aos usuarios.

2. Base Teorica

2.1. Market share (Fatia de mercado)

O market share(ou fatia de mercadog definido como a representatividade de
determinada empresa no mercado em que esta inserida. E um valor numérico que varia entre 0
e 1, onde o O representa 0% do mercado e 1 representa 100% do mercado (monopolio).

Durante a década de 1990, houve uma tendéncia de queda do grau de concentracdo do
setor aéreo no Brasil, com o fortalecimento da participagdo de mercado de empresas menores.

Contudo, o inicio da década de 2000 viu a faléncia de algumas empresas tradicionais, 0 que



reduziu a tendéncia de queda. A partir de 2003, com as dificuldades da Varig, houve um forte
movimento de concentracédo, intensificado pela aquisicdo dessa empresa pela Gol. Em 2008,
Gol e TAM, juntas, tinham uma participacdo de mercado domeéstico superior a 80%. A
entrada da Azul, no final de 2008, associada ao fortalecimento de empresas menores
existentes no mercado e a eventual entrada de novas empresas, tende a reduzir esse grau d
concentracdo. Apesar da concentracdo de mercado no caso brasileiro parecer alta, ela ainda ¢

menor que em outros paises. [X]

2.2.HHI (Herfindahl- Hirschman index)
O indice HHI pode ser interpretado como o nivel de competitividade de um mercado.

E um valor numérico que varia entre 0 e 1, onde o 0 representa um mercado completamente
pulverizado e 1 representa um mercado completamente monopolizado.

O indice é calculado de acordo com a equacao 1:

n
HHI = z ms}?
0

Ondems é o0 market shareferente a firmaen é o numero total de firmas do mercado.

No caso do monopdlio temos gonel e ms;=1, logo HHI=1. No caso do mercado
pulverizadoms® = 0 e HHI — 0.

Este indice & amplamente aceito utilizado na literatura como indicador de
concentracéo para diversos mercados diferentes.

A Figura 2 apresenta a evolucédo do HHI do setor aéreo até o ano de 2010, indicando,
temporalmente, alguns dos eventos importantes para o setor.

Tradicionalmente, o indice HHI é considerado alto a partir de 0,18. No entanto, o
Unico pais cujo indice HHI do setor aéreo esta atualmente abaixo desse patamar sao o0s
Estados Unidos, com 0,10, enquanto que o Reino Unido, por exemplo, estd em um patamar
préximo a esse, com um indice de 0,19. No Brasil, o indice HHI esta acima de 0,25 desde
1970 e, em 2008, foi de 0,44. Na Australia, o indice HHI em 2008 estava em 0,56; na Franca,
estava em 0,811]

No presente estudo o valor do indice foi calculado a partir do nimero de passageiros
transportados por cada companhia aérea. Apenas v6os domésticos foram considerados para ta

analise.



Figura 2. Evolucdo do HHI para o setor aéreo brasileiro.

2.3. Dummy
Variavel econométrica que tem por objetivo avaliar um fator qualitativo em um

modelo de regresséo. A variawtimmysé pode assumir os valores 0 ou 1. Como os trés
eventos a serem avaliados sédo temporais, i.e., s6 comecam a ser levados em consideracao
partir de uma determinada data, estes assumirdo valor O para qualquer data anterior ao evento
e valor 1 para qualquer data posterior ao evento. Pretende-se avaliar o efeito de trés eventos
nos valores do indice HHI para o aeroporto de Guarulhos, como os trés eventos ocorreram
aproximadamente em um mesmo periodo de tempo (meados do primeiro semestre de 2012)
utilizar-sea apenas umdummypara avaliar o efeito combinado dos eventos. Os eventos que
pretende-se estudar neste estudo séo: a aquisicdo da Trip pela Azul, o Inicio das operacgdes dc

terminal 4 e a Privatizacdo do aeroporto de Guarulhos.

O que se pretende com usodienmy ‘de privatizagdo’ sugerida € realizar um teste de
quebra estrutural, ou seja, um teste de significancia estatistica desta variavel. A estratégia do

teste é utilizada para avaliar efeitos pontuais em modelos econométricos.

Como a série de dados é temporal e com diferenca de um més entre as amostragens,
também serdo utilizadakimmiespara avaliar a sazonalidade dos meses do ano no mercad

aéreo.



2.4.Modelo de Sazonalidade
Modelos de sazonalidade utilizados em econometria tém o objetivo de melhorar a

gualidade dos resultados da regressao quando se leva em conta os efeitos de sazonalidade no

dados estudados.

O numero de passageiros por més com origem ou destino € um valor
reconhecidamente sazonal, com picos e vales bem definidos. Por este motivo se torna util a

utilizacdo do modelo sazional mensal proposto.

O modelo consiste em utilizar variavelammy para cada més. Cada uma dessas

variaveis assume valor igual a 1 quando o dado esta no més determinado e O caso contrario.

A equacdo abaixo ilustra um exemplo de modelo de sazonalidade:

Y. = Bo + O.feb, + &mar, + bsapr, + ... + &;dec, +
B, + ...+ Bux, + u,

2.5. Modelo de tendéncia temporal linear:
O modelo de tendéncia temporal linear tenda explicar como determinado valor varia com

0 tempoceteris paribusou seja, busca avaliar a influéncia apenas temporal em cima desta

variavel.

No caso estudado busca-se entender se o indicador HHI tem uma tendéncia a aumentar ou
diminuir com o tempo e em que magnitude, sem considerar os efeitos das outras variaveis,

inclusive a variavetlummyreferente a privatizacéo aeroportudria.

A equacéo a seguir ilustra um exemplo de modelo de tendéncia temporal linear:

yt — aU —l_ alr + ets t = 1929-c-s

3. Metodologia
3.1. A amostragem e a estrutura dos dados

Os dados utilizados foram separados em forma de séries temporais com periodicidade
mensal, estudados do més de janeiro de 2000 até dezembro de 2014 totalizando 178

observacfes. Os dados referentes a nimeros de passageiros domésticos movimentados foran



obtidos a partir da Infraero, Superintendéncia de Desenvolvimento Aeroportuario DPDR,
dados de Movimento Operacional os bancos de dados do IBGE e o portal Ipeadata do Ipea
(Instituto de Pesquisa Econbmica Aplicada) também foram utilizados. Os dados referentes a
PIB foram obtidos do Banco Central do Brasil através do Nucleo de Economia dos
Transportes (ITA). Os dados referentes ao cambio do ddlar foi obtido através do banco de
dados do Banco Central do Brasil. Os bancos de dados do Ipea (Ipeadata) e do IBGE também
foram utilizados. Os dados referentes ao HHI foram, por sua vez calculados através do
volume de trafego de passageiros domésticos em cada uma das companhias aéreas obtidos .

A partir destes dados, seré realizado um estudo econométrico utilizandduomgy
representativa dos trés eventos estudados: Construcdo e operacao do terminal 4, aquisicao de
companhia aérea Trip pela companhia aérea Azul e a privatizagcdo, no ano de 2012, do
aeroporto.

A Figura 3 apresenta os dados referentes ao HHI para o aeroporto de Guarulhos e demais
aeroportos, no entanto este grafico ndo leva em consideracdo as aliangas entre companhias
aéreas. A Figura 4 apresenta os dados referentes ao HHI do aeroporto de Guarulhos ja
levando em consideracdo as aliancas entre companhias. Em uma primeira observacéo
superficial da Figura 4 pode-se notar que h4 uma tendéncia decrescente do indicador HHI
para o aeroporto de Guarulhos (gru_avhhi_pax) enquanto ha uma tendéncia crescente para 0s
demais aeroportos (oth_avhhi_pax). Uma andlise mais aprofundada e criteriosa destes dados €

0 proposito do Trabalho de Graduacao.



Figura 3. Gréfico representativo da evolucdo do HHI para o aeroporto de Guarulhos (em azul) e para os
demais aeroportos (em vermelho).

Figura 4. Grafico representativo da evolugédo do HHI para o aeroporto de Guarulhos (em azul).

A Figura 5 apresenta a evolucdo do numero de passageiros total transportado por més
e ilustra 0 aumento significativo de volume de trafego transporte aéreo brasileiro nos ultimos
guinze anos. Este dado sera utilizado como uma das variaveis na regressao linear.



Figura 5. Niumero de passageiros domésticos que tem como origem ou destino o aeroporto de Guarulhos
por més.

3.2. Especificacdo do modelo econométrico

O modelo econométrico a ser utilizado no presente trabalho baseia-se no modelo teérico

ilustrado na Figura 6.

Figura 6. Modelo tedrico de relacdo de influéncia da concentracdo do mercado de

companhias aéreas no aeroporto de Guarulhos.

Toma-se como hipoteses para o0 modelo o fato de que o numero de passageiros, o
cambio do délar e o PIB brasileiro tém influéncia na concentracdo do mercado de companhias

aéreas representada através do indice HHI. Vale ressaltar que o cambio do délar est4 ligado a



representatividade dos custos no resultado financeiro das companhias, tendo em vista que a
estrutura de custos das empresas sdo primordialmente em doélar enquanto suas receitas, par:
voos domésticos, sdo quase exclusivamente em reais.

Além disso a privatizacdo do aeroporto estudado também possui influéncia na
concentragédo do mercado estudado.

A Equacgadl) a seguir apresenta o modelo de regressao linear utilizado no trabalho.

HHI= Bo+ B1 X1+ Baxz+ Baxz+ BaXy+ Bsxs+ zyk (sazonalidade més k) + u; (1)
K

Onde:

HHI é o indice Herfindahl-Hirschman més a més para o aeroporto de Guarulhos,
considerando apenas voos domésticos tomados.

x; € 0 pib brasileiro no més observado (em milhdes de reais);

X, € 0 numero de passageiros transportados no aeroporto no més observado;

x3 €0 valor do cambio do ddlar comercial (USD/BRL) no més observado;

x5 € adummyrelacionada aos eventos: Construcao e operacao do terminal 4, aquisicdo da
companhia aérea Trip pela companhia aérea Azul e a privatizacdo, no ano de 2012, do
aeroporto;

Xe € a variavel de tendéncia temporal do HHI;

X, € a variavel de interacdo da variavel de tendéncia com a dummy

No modelo temos, portanto, que a variavel dependente é o HHI, as variaveis dependentes
sao 0s xe as sazonalidadese o termo de erro é.u
Trata-se de um modelo de regressao linear multipla. No modelo foram estimados os valores

para o} (chamados de parametros populacionais) e as elasticidades de cada parametro.
Estratégia de estimacéo

O estimador usado foi 0o estimador de minimos quadrados ordin@idindry Least
Squares OLS). Este estimador € amplamente utilizado em econometria e trata-se de um
estimador que é calculado a partir da minimizacdo da soma dos quadrados das diferencas
entre os valores observados e os valores estimados, ou seja, pretende-se minimizar a soma do

guadrados dos erros.
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O resultado do método dos minimos quadrados estd sujeito a avaliagcbes de qualidade
baseados em alguns testes e parametros, antes de utilizar o modelo escolhido os testes deven
ser aplicados e, caso necessario, devem ser aplicadas correcdes no modelo proposto.

Alguns dos parametros que devem ser avaliados séo:

Rz

O valor R2 é um parametro que mede a qualidade do ajuste de acordo com os erros de cada
estimacg&o. E um valor que se encontra entre 0 e 1 que representa o0 quanto 0 modelo consegue
explicar os valores observados. Ou seja quanto mais préximo de 1 o modelo melhor explica
os valores reais.

Para uma determinada regressao com y como variavel independente tem-se:
Yi= }A}f +ﬁi
Ondey,, §; € 0; sdo, respectivamente, os valores da variavel real, da variavel explicada pelo
modelo, e o erro associado.

R2 pode ser calculado através da férmula:

2 SQE_ SQR
R_SQT 1'SQT

Onde:

SQE é a soma dos quadrados esperada;
SQT é a soma dos quadrados total,

SQR é a soma dos quadrados dos residuos;
SQT = SQR + SQE

SQOR, SQT e SQE sao calculados através das formulas:

SOR => i}

R2? ajustado:
O uso do valor ajustado de R2 é semelhante ao uso do valor de R2 sem ajuste, no entanto, o
valor ajustado € uma melhor ferramenta para se comparar a qualidade de modelos diferentes.

P-value:
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O valor-p é um indicador que representa a significancia estatistica de determindao
estimador. Ele representa a probabilidade de que os resultados encontrados nédo estejam
relacionados com as hipoéteses previstas. Ou seja, por se tratar de uma probabilidade, o valor
de p sempre esta entre zero e 1. Quando menor o valor de p relativo a um estimador, mais
significativo serd 0 mesmo. Geralmente, valores de p menores que 0,05 sao considerados

estatisticamente significantes.

Elasticidade:

A elasticidade de determinada variavel dependente com relacdo a variavel independente
representa o quanto uma variagcdo percentual em seu valor ira afetar a variacdo percentual do
valor da variavel independente. Em outras palavras, representa o0 quanto a variavel

independente é sensivel a mudanca nas variaveis dependentes.

Vale lembrar de conceitos importantes como heteroscedasticidade, autocorrelagéo,

multicolinearidade e o procedimento de Newey West e teste RESET.

Autocorrelagéo:

Determina o quanto um valor da variavel aleatéria em determinado ponto influencia o valor
da varidvel em sua vizinhanca, i.e, 0 quanto um valor alto ou baixo de y para determinado x
vai influenciar y’ de x+3. A Autocorrelacdo possui valor maximo 1 e valor minimo -1. Quanto

maior o médulo da autocorrelacdo mais relacionados estao os valores.

Heteroscedasticidade:

Quando trabalhamos com uma regressao linear, temos varios pares ordenpglos (X
resultantes da consulta dos dados. Ou seja para ctaaos uma distribuicdo des,y(com
variancia e desvio padrdes proprios). A medida que caminhamos no eixo x estas variancias e
desvios padrBes variam também. Isto resulta em termos trechos da nossa amostra mais
confiaveis que outros. Por exemplo, quanto se tem uma série temporal e a coleta dos dados
muito no passado foram realizadas de maneira menos eficiente ou equivocada, teremos uma

precisdo maior no trecho da regresséo que esta mais proximo do presente.

Multicolinearidade:
A multicolinearidade ocorre quando dois ou mais regressores sao correlacionados entre si.

Esse fenbmeno pode trazer algumas consequéncias no resultado d@cegmess erros
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padrdo elevados apesar de alto R2 e testes de hipGteses prejudicados. Quando uma
colinearidade perfeita € detectada elimina-se um dos estimadores pois a estimag¢éo se torna

impossivel caso contrario.

Newey-West:
O método consiste em encontrar uma matriz de variancia e covariancia para dado
coeficiente Levando em consideracao tanto a autocorrelacdo quanto a heteroscedasticidade.

Ou seja, faz um ajuste dos dados baseado nas duas propriedades.

4. Contexto historico e atual

4.1.Regulagcao do Mercado

O mercado de aviacao civil é relativamente recente no mundo, inclusive no Brasil. Por
este motivo, nos ultimos anos sua regulacdo nacional e internacional tém sofrido mudancas
para se adaptar as necessidades dos consumidores geradas pelo novo cenario econémico
politico, pela evolucdo da tecnologia da aviacdo e pela busca da seguranca do avido como
meio de transporte de pessoas entre regides ou nacdes.

Os Estados Unidos podem ser considerados pioneiros neste mercado e, por este motivo,
muitas de suas politicas regulatérias sédo utilizadas como referéncia internacional. No fim dos
anos 70 os Estados Unidados iniciaram um processo de desregulacdo econdémica do setor
através da figura de Alfred Kahn. Este processo de desregulacdo, por maidingo
Deregulation Actrealizado no ano de 1978 pelo CABIjl Aeronauthics Board Agt 6rgao
regulador de rotas, tarifas e acordos e controlador das companhias aéreas, traz como
consequéncia uma maior competitividade no mercado e promove o surgimento de novas
linhas aéreas tornando o mercado mais dinamico e competitivo.

No Brasil, as politicas de regulacdo econbmica comecaram a surgir apenas na década de
90. O surgimento da GOL e consolidacéo das companhias GOL e TAM como as principais do
pais marcaram a década de 2000 e definiram uma nova dindmica para o setor. A década de
2010 é iniciada com o fortalecimento de companhias do seginent@stcom destaque para
a aquisicao da Trip pelo grupo controlador da Azul.

Em toda sua historia, a aviacao civil brasileira contou com a atuacdo de poucas empresas

detendo grandes fatias de mercado, ou seja, um mercado concentrado. A Figura 7 mostra o
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namero de grupos de companhias aéreas em atuacdo no mercado brasilegioacom

significativo de mercado ao longo dos anos.

Figura 7. Numero de grupos controladores das maiores fatias de mercado de aviag&o civil brasileiro ao

longo dos anos.

A Figura 7 permite observar que o numero de grupos controladores da maior parte do

mercado esteve na maior parte do tempo entre 4 e 7 e pode ser considerado um oligopdlio. O

aumento ou diminuicdo do numero de grupos é consequéncia de aliancas, fusdes e aquisi¢coes,

entradas de novas empresas ou faléncia de empresas.

Um mercado oligopdlico e de tanta relevancia econémica e politica traz a necessidade de

uma atuacgéo do estado no sentido de evitar uma concentracdo excessiva do setor. A atuacac

do estado se da por meio de diveros 6rgdos competentes que interferem no setor por meio de

regulacao técnica, regulacdo econdmica, politicas industriais e politicas econémicas.

Os Ggaos que atuam nestas quatro frentes de maneiras distintas sao diversos:

Regulacéo Técnica: ANAC, ICAO, FAA, etc.
Regulacédo econémica: SEAE/MF, SDE/MJ, Procon, ANAC, etc.
Politicas Industriais: SAC, BNDES, Ministério do Planejamento, etc.
Politicas Econdmicas: Ministério da fazenda, banco central, CVM, etc.
Orgaos Novos:

o CONAC (Conselho Nacional de Aviacao Civil)

o SAC (Secretaria da Aviagao Civil)
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Ainda neste contexto, € importante ter ciéncia das premissas do Marco Regulatério atual que
se baseia na defesa e promocéao da concorréncia (Como exposto no Artigo 6°) [3]

“Art 6°. Com o objetivo de harmonizar suas acdes institucionais na area de defesa e
promocdo da concorréncia, a ANAC celebrara convénios com os 6rgdos e entidades do
Governo Federal, competentes sobre a matéria.

Paragrafo unico. Quando, no exercicio de suas atribui¢cdes, a ANAC tomar conhecimento
de fato que configure ou possa configurar infracdo contra a ordem econdmica, ou que
comprometa a defesa e a promocdo da concorréncia, devera comunica-lo aos o6rgdos e

entidades no caput deste artigo, para que adotem as providéncias cabiveis.” [3]

4.2. Privatizacdo do aeroporto de Guarulhos
A privatizacdo do Aeroporto de Guarulhos, fruto deste estudo, € uma das pioneiras de uma

série de novas privatizacdes aeroportudrias brasileiras que estdo planejadas para um futuro
proximo. As privatizagbes dos aeroportos de Guarulhos, Viracopos e Brasilia arrecadaram
cerca de U$$ 14 bilhdes, uma quantia consideravelmente acima do esperado. Desde entdo, os
aeroportos receberam diversos investimentos em infraestrutura tendo em vista o crescimento
da demanda aeroportuaria brasileira. Além do intuito de arrecadar fundos para o estado,
espera-se que 0s aeroportos apresentem melhoras operacionais substanciais, o que leva a um
maior competitividade, um aumento na demanda e consquentemente um maior share de
mercado. No entanto, a literatura ndo chegou a um consenso quanto aos efeitos de
privatizacdes com relagéo a eficiéncia, lucratividade, aumento de demanda e investimentos
em infraestrutura.

De acordo com (ROLIM, 201%) privatizacdo dos aeroportos de Brasilia, Guarulhos e
Viracopos conclui que a privatizacdo tem como consequéncia um aumento de demanda
absoluto mas ndo necessariamente um aumento relativo, isto é, as empresas podem ter tido
ganho de share de mercado entre elas. Além disso, observa que a presenca de companhias lov
cost antecipa os efeitos da privatizacdo e que essas companhias obtiveram um aumento
substancial no volume de rotas no aeroporto com maior capacidade instalada, no caso, o
aeroporto de Viracopos que acabava de instalar a base operacional da empresa Azul. Ou seja,
a curto prazo o aeroporto de Viracopos se beneficiou com a privatizacgéo. [2]
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4.3. Aquisicao da Trip pela Azul

A aviacao civil € um mercado bastante complexo por ser extremamente dependente de
infraestrutura, orgdos reguladores e da tecnologia de aeronaves. Ao longo da historia da
aviacao civil brasileira mudancas em todos esses trés aspectos proporcionaram reviravoltas
drasticas para as empresas deste mercado, principalmente as companhias aéreas. Atualment
fénomenos muito relevantes para a dinamica do mercado sdo as fusdes, aquisicbes e
formacdes de aliancas aéreas. A curto prazo fusdes e aquisicbes tendem a aumentar a
concentracdo do mercado. Uma importante aquisicdo que ocorreu no periodo estudado e que
coincide com o periodo de privatizacdo de Guarulhos € a aquisicdo da companhia aérea Trip
pela companhia Azul que hoje é a terceira maior empresa aérea, atras apenas da GOL e da
TAM.

Outra grande fusdo que chama muita atencéo é a das companhias aéreas LAN chilena e a
brasileira TAM, formando a LATAM a maior alianca da América Latina, pertencente ao
grupo One World.

Estes tipos de processos devem ser rigorosamente avaliados pelos érgaos reguladores do
mercado de aviagéo civil tendo em vista os riscos de levar o mercado a uma concentragao alta,

prejudicando a competitividade entre as empresas aéreas em operacao.

4.4. Operacgao do Terminal 4

Outro evento relevante é o inicio da operacdo do terminal 4 em Guarulhos. Por possuir
uma operacao exclusiva para voos regionais, o Terminal tende a abrir espaco para operacdes
de empresas com maior incidéncia ou exclusividade de voos regionais como Passaredo e Trip.

Espera-se, com este tipo de infraestrutura, que o mercado se torne menos concentrado,
uma vez gue incentiva o desenvolvimento de companhias com operacdo de vOos regionais
com aeronaves menores em detrimento empresas grandes que operam com aeronaves maiore

como € o caso da GOL e da TAM que operam com modelos da Airbus e da Boeing.
5. Resultados

5.1. Geral
A regresséo linear proposta no modelo ilustrado em 1.3 foi realizada utilizao@tware

Stata v13, o resultado descrito neste topico ja leva em consideracdo todos osetestes d
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qualidade do resultado, correcbes de heteroscedasticidade, autocorrelacdo e
multicolinearidade com eliminag&o de varidveis correlacionadas.

Os resultados individuais para cada uma das regressdes realizadas se encontra no
Apéndice 1. A tabela com o banco de dados utilizado para realizar todas as regressoes se
encontra no Apéndice 2.

Uma andlise de sensibilidade € realizada encontrando-se os valores das elasticidades de
cada um dos estimadores estudados tendo-se feito uma regressdo com a inclusado de cada um
das variaveis (com excessao dasnmiesde sazonalidade) por vez, até chegar na regressao
final, proposta inicialmente, com todas as variaveis, gerando a Tabela 1 contendo o resultado
de todas as 6 regressodes lineares.

As vériaveis apresentadas nas Tabelas 1 e no Apéndice possuem a seguinte nomenclatura:

e npax: representa o numero de passageiros com origem ou destino em Guarulhos
referente a cada més (em nameros absolutos);

e pibl5: é o produto interno bruto do pais referente a cada més (em milhdes de
dolares;

e usdl5 é o valor médio do dolar comercial em reais referente a cada més
(USD/BRL);

e trend: é a variavel de tendéncia temporal;

e privat: é adummyreferente a privatizacdo que assume valor zero até o més de
maio de 2012 e 1 a partir de junho de 2012;

e trend_privat: é a variavel de interacdo da variavel de tendéncia com a variavel
dummye € igual ao produto entre as variatesd e privat;

e m_i: € avariavelummyde sazonalidade referente ao més i (i=1, 2, 3, ..., 12);

e _cons é a constante da regressao;

e hhi: é o valor do indice HHI para o més estudado;

e Coef. representa os coeficientgs)(para cada variavel;

e Robust Std. Err.: representa os desvios padrde dos coeficientes;

t: € o parametro t de Student;

P: € o parametro p-value;
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5.2.Elasticidade
A Tabela 1 apresenta o resultado final das regressdes lineares, sendo a coluna (6) a que

representa 0 modelo escolhido para representar o problema, contendo todas as variaveis
propostas inicialmente na Figura 6 e o modelo de tendéncia temporal.

Vale observar que em todas as regressdes a variavel m_12 (referente a sazonalidade do
més de dezembro) foi eliminada por apresentar multicolinearidade com outras variaveis.

A interprentacdo dos valores da Tabela 1, a discussdo dos seus significados, suas
consequéncias para o mercado de aviagdo civil e a identificagdo de novos riscos e

oportunidades relacionadas a isso sdo os objetos finais deste estudo.

Tabela 1: Andlise de sensibilidade dos parametros da regressao linear. Valores das elasticidades de cada

parametro e seus respectivos erros entre colchetes.

1) (2) (3 (4} (5} (€)
N® PRX —0.047T7*** —0.41a3%** —-0.4533*%%* —0.4274%%* —-0.3976%** —0.3113*%**
[0.016] [0.049] [0.044] [0.052] [0.071] [0.0594]
pibls 1.0451%%% 1.3135%%%* 0.9371%* 0.8439%% 0.4285
[0.140] [0.138] [0.372] [0.411] [0.512]
usdls 0.1144%%%* 0.1143%%* 0.1255% ** 0.1412%**
[0.041] [0.042] [0.045] [0.048]
trend 0.1256 0.1521 0.2597*
[0.102] [0.112] [0.135]
privat -0.0051 0.1868***
[0.007] [0.054]
trend_privat —-0.1990% ==
[0.059]
Rdj_R2 0.0778 0.3822 0.4116 0.4217 0.4239 0.4513
RMSE 0.0510 0.0419 0.0410 0.0408 0.0408 0.0400
F 1.337 6.211 9.431 9.661 9.413 19.326
N_Obs 178 178 178 178 178 173

5.3. Relevancia estatistica
Na Tabela 1 os valores seguidos de * (um asterisco) representam um p-value de p<0,1

os valores seguidos de ** (dois asteriscos) representam p<0,05 e 0os numeros seguidos de ***
(trés asteriscos) representam um p<0,001. O numero de asteriscos representa, portanto, a
significancia de cada um dos estimadores para o resultado do modelo. Os asteriscos
representam uma sintese de varios resultados, t-student, p-value, etc.

Observa-se, no modelo da coluna (6) que as variaveis: Npax, usdl5, privat e
trend_privat possuem referentes ao numero total de passageiros, cambio diudidigie

privatizacdo e relacdo entre a tendéncia @ummy de privatizacdo respectivamente séo
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variaveis com relevancia estatistica (p-value p<0,01). Este é o modelo proposto inicialmente e

€, dentre os seis apresentados, 0 que possui um maior valor de R? ajustado: 0,45.

5.4. Analise de sinal
Observando os sinais referentes as elasticidades das quatro variaveis estatisticamente
significantes, obtém-se a Tabela 2.

Tabela 2. Estudo dos sinais das elasticidades dos parametros da regressado.

Variavel Sinal

N° de Pax | Negativo
Usd15 Positivo

Privat Positivo

Trend_Privatl Negativo

Ou seja, conclui-se que o numero de passageiros de correlaciona negativamente com
indicador HHI. Quanto maior o volume de passageiros, menor sera o HHI e menos
concentrado sera o mercado. O cambio do ddlar se correlaciona de maneira positiva com o
HHI, ou seja, quanto maior o délar, maior o HHI e mais concentrado € o mercado.

Quanto a variAvedlummyPrivat, observa-se que esta possui uma elasticidade positiva,

0 que significa que a privatizacao tem um efeito de aumentar o HHI tornando o mercado mais
concentrado em um curto prazo. No entanto, observa-se que a variavel Trend_Privat possui
elasticidade negativa. Isso significa que o efeito da privatizacdo na variacdo temporal do HHI

€ o0 de diminuir o indice num prazo mais longo.

5.5. Analise de magnitude:
A Ultima anadlise a ser feita € a dos moédulos dos valores de elasticidade para cada uma das

guatro variaveis significantes no modelo final, coluna (6). Os resultados sdo expostos na
Tabela 3.

Tabela 3. Estudo das magnitudedas elasticidades dos parametros da regressado.

Variavel Magnitude
N° de Pax 0,31
Usd15 0,14
Privat 0,19
Trend_Privat] 0,20
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Observa-se que todas as magnitudes das elasticidades sdo menores que 100% o que
significa que a variagdo de qualguer uma das variaveis percentualmente sera maior que o
efeito gerado na variacdo do HHI. No entanto todos os valores, apesar de pequenos, séo
significativos, sendo o menor deles 14%. Isto €, uma variacdo de 100% no cambio do dolar

representa um aumento de 14% no HHI, por exemplo.

6. Discussoes:

Os resultados analisados nos permitem concluir que a privatizacédo parece ter como efeito
instantaneo um aumento no HHI, ou seja, o mercado se torna mais concentrado no curto
prazo. No entanto, ao longo do tempo o indicador tende a cair, 0 mercado fica mais
competitivo no médio e longo prazo. Considerando que um mercado menos monopolizado
tende a trazer beneficios para a sociedade tanto em preco quanto em qualidade de
atendimento, a privatizacdo parece ter beneficios a longo prazo.

No entanto, observa-se uma tendéncia geral de concentracio de mercado. E importante
trazer a discussdo de quem compete a responsabilidade de monitorar a concentracdo de
mercado das companhias. Deve haver um trabalho em conjunto entre os operadores dos
aeroportos e 0s 6rgaos reguladores da aviacao civil para realizar tal tarefa.

Neste ponto, os controladores do aeroporto possuem poder para influenciar mais ou menos
na competitividade entre companhias aéreas em operacdo no mesmo. Nos Estados Unidos,
por exemplo, a FAA recomendou que aeroportos devem ter um plano de competitividade
aeroportuario (Airport Competition Plan). Esse plano consiste em um relatério contendo todas
as medidas que serao realizadas pelo aeroporto de modo a garantir um mercado competitivo
entre as linhas aéreas que o opera no mesmo. As medidas sdo, por exemplo, relacionadas corn
reservas de slots para companhias aéreas, de modo que as grandes companhias ndo sejal
muito privilegiadas. Entrando no contexto Brasileiro, esse tipo de documento pode ser uma
ferramenta importante para assegurar a competitividade no mercado de companhias aéreas.
Além disso, os 6rgdos devem estar atentos a grandes fusdes e aliancas para que estas na
fagcam com que o mercado fique demasiadamente concentrado.

A discussao de poucos grandes grupos controlando o mercado aéreo pode se expandir
ainda mais, além da discusséo de grandes grupos de companhias aéreas vale citar a questédo d
grandes grupos concessionando 0s principais aeroportos do pais.

Recentemente o grupo CCR assumiu a frente do projeto do NASP (Novo Aeroporto de
Séo Paulo), no entanto, o grupo ja controla o aeroporto internal de Belo Horizonte (Confins).
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Isto leva a discussdo de se o mercado de administragdo aeroportuaria também pode ser
passivel de uma concentracdo de mercado excessiva tendo em vista poucos grandes grupos
controlando os principais aeroportos do pais. Novamente a acdo conjunta de estado e 6rgaos
reguladores deve ser a de monitorar e tomar adotar politicas e regras que controlem o mercado

de maneira a evitar super concentracoes.

7. Conclusoes:

As variaveisdummyutilizadas para representar o efeito instantaneo e o efeito temporal da
privatizacdo no indice HHI se mostraram significativas estatisticamente (p<0,01) para o
modelo proposto.

A privatizacdo parece ter como efeito instantaneo um aumento no HHI, ou seja, o
mercado se torna mais concentrado no curto prazo. No entanto, ao longo do tempo o indicador
tende a cair como efeito da privatizacdo e o mercado fica mais competitivo no médio e longo
prazo.

Partindo desses resultados, conclui-se que deve-se aumentar a preocupacdo dos 6rgaos
reguladores quanto a este tipo de fendmeno, evitando concentracdes excessivas do mercado.
Os novos casos de fusdes, aquisicOes e aliangas devem ser bem monitorados. E, por fim, os
operadores aeroportudrios devem assumir um papel de responsabilidade com o coesumidor

utilizar recursos e estratégias para estimular a competitividade entre as companhias.



APENDICE 1.

Resultados das regressoes lineares realizadas utilizando o Stata.

REGRESSAO 1 (NPAX):

Number of obs = 178

F( 12, 165) = 1.34

Prob > F = 0.2021

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 = 0.0778

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 = 0.9845

Residual SS = .4293765147 Root MSE = .05101
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]

npax -2.04e-08 7.06e-09 -2.89 0.004 -3.43e-08 -6.46e-09

m 01 -.0168119 .0145009 -1.16 0.248 -.0454431 .0118193

m 02 -.0164602 .0181356 -0.91 0.365 -.052268 .0193475

m 03 -.0174312 .0181463 -0.96 0.338 -.0532601 .0183977

m 04 -.0187914 .0192116 -0.98 0.329 -.0567236 .0191409

m 05 -.0173 .0189364 -0.91 0.362 -.0546889 .0200889

m 06 -.0167488 .018351 -0.91 0.363 -.0529819 .0194843

m 07 -.0094475 .0178178 -0.53 0.597 -.0446277 .0257327

m 08 -.0027465 .0171879 -0.16 0.873 -.0366831 .0311901

m 09 -.0065638 .018137 -0.36 0.718 -.0423743 .0292467

m 10 .0037659 .0170991 0.22 0.826 -.0299953 .0375272

m 11 .0055155 .012684 0.43 0.664 -.0195283 .0305593

_cons .4194171 .0145014 28.92 0.000 .3907849 .4480493

Included instruments:

m 11

Dropped collinear: m 12

npax m 01 m 02 m 03 m 04 m 05 m 06 m_

07 m_08 m 09 m_10
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N° PAX —0.0477***
[0.016]
month Jan -0.0036
[0.003]
month Feb -0.0035
[0.004]
month Mar -0.0038
[0.004]
month Apr -0.0040
[0.004]
month May -0.0037
[0.004]
month Jun -0.0036
[0.004]
month Jul -0.0020
[0.004]
month Aug -0.0006
[0.004]
month Sep -0.0014
[0.004]
month Oct 0.0008
[0.004]
month Nov 0.0011
[0.003]
Adj R2 0.0107
RMSE 0.0510
F 1.337
N Obs 178
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REGRESSAO 2 (NPAX, PIB15)

Number of obs 178

F( 13, 164) 6.21

Prob > F 0.0000

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 0.3823

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 0.9896

Residual SS = .2876197324 Root MSE .04188
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Intervall]

npax -1.78e-07 2.15e-08 -8.27 0.000 -2.21e-07 -1.36e-07

pibl5 1.16e-06 1.59e-07 7.29 0.000 8.44e-07 1.47e-06

m 01 .0234359 .0132353 1.77 0.078 -.0026977 .0495696

m 02 .0053999 .0156262 0.35 0.730 -.0254545 .0362544

m 03 -.004045 .015328 -0.26 0.792 -.0343107 .0262207

m 04 -.0039256 .0158494 -0.25 0.805 -.0352208 .0273697

m 05 -.0116528 .0168206 -0.69 0.489 -.0448657 .0215601

m 06 -.0151122 .0157796 -0.96 0.340 -.0462696 .0160451

m 07 .0017239 .014122 0.12 0.903 -.0261605 .0296083

m 08 -.0023787 .0139274 -0.17 0.865 -.0298788 .0251213

m 09 .0058308 .014952 0.39 0.697 -.0236925 .0353541

m 10 -.0002907 .0141981 -0.02 0.984 -.0283253 .0277439

m 11 -.0081409 .0122497 -0.66 0.507 -.0323284 .0160466

_cons .1459557 .0390358 3.74 0.000 .0688781 .2230333

Included instruments: npax pibl5 m 01 m 02 m 03 m 04 m 05 m 06 m 07 m 08 m 09

m 10 m 11

Dropped collinear: m 12
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(1)
N° PAX -0.4163***
[0.049]
pibl5 1.0451***
[0.140]
month - Jan 0.0050%*
[0.003]
month - Feb 0.0012
[0.003]
month - Mar -0.0009
[0.003]
month - Apr -0.0008
[0.003]
month - May -0.0025
[0.004]
month - Jun -0.0033
[0.003]
month - Jul 0.0004
[0.003]
month - Aug -0.0005
[0.003]
month - Sep 0.0013
[0.003]
month - Oct -0.0001
[0.003]
month - Nov -0.0016
[0.002]
Adj R2 0.3332
RMSE 0.0419
F 6.211
N Obs 178
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REGRESSAO 3 (NPAX, PIB15, USD15)

Number of obs = 178

F( 14, 163) = 9.43

Prob > F = 0.0000

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 = 0.4117

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 = 0.9901

Residual SS = .2739166409 Root MSE = .04099
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]

npax -1.94e-07 1.96e-08 -9.88 0.000 -2.33e-07 -1.55e-07

pibl5 1.45e-06 1.51e-07 9.61 0.000 1.16e-06 1.75e-06

usdl5 .0122759 .0043454 2.83 0.005 .0036955 .0208564

m 01 .0325763 .0126128 2.58 0.011 .0076707 .0574819

m 02 .0144792 .0150645 0.96 0.338 -.0152675 .0442258

m 03 .0016911 .0146874 0.12 0.908 -.027311 .0306931

m 04 .0031481 .0157225 0.20 0.842 -.027898 .0341941

m 05 -.0074355 .0167438 -0.44 0.658 -.0404982 .0256272

m 06 -.011994 .0156519 -0.77 0.445 -.0429007 .0189127

m 07 .0038774 .013698 0.28 0.777 -.0231711 .0309259

m 08 -.0013735 .0137208 -0.10 0.920 -.028467 .02572

m 09 .0096705 .0147622 0.66 0.513 -.0194792 .0388202

m 10 -.0023817 .0130987 -0.18 0.856 -.0282467 .0234833

m 11 -.0103704 .0115109 -0.90 0.369 -.0331002 .0123594

_cons .0071861 .0523955 0.14 0.891 -.0962754 .1106476

Included instruments: npax pibl5 usdl5 m 01 m 02 m 03 m 04 m 05 m 06 m 07 m 08

m 09 m 10 m 11

Dropped collinear: m 12
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(1)

N° PAX -0.4533***
[0.044]

pibl5 1.3135%*x*
[0.136]

usdl>5 0.1144*%*x*
[0.041]

month Jan 0.0070**x*
[0.003]
month Feb 0.0031
[0.003]
month Mar 0.0004
[0.003]
month Apr 0.0007
[0.003]
month May -0.0016
[0.004]
month Jun -0.0026
[0.003]
month Jul 0.0008
[0.003]
month Aug -0.0003
[0.003]
month Sep 0.0021
[0.003]
month Oct -0.0005
[0.003]
month Nov -0.0021
[0.002]
Adj R2 0.3611
RMSE 0.0410
F 9.431
N Obs 178
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REGRESSAO 4 (NPAX, PIB15, USD15, TREND)

Number of obs = 178

F( 15, 162) = 9.66

Prob > F = 0.0000

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 = 0.4218

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 = 0.9903

Residual SS = .2692258869 Root MSE = .04077
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Intervall

npax -1.83e-07 2.26e-08 -8.09 0.000 -2.27e-07 -1.38e-07

pibl5 1.04e-06 4.11e-07 2.53 0.012 2.27e-07 1.85e-06

usdl5 .0122604 .0044583 2.75 0.007 .0034566 .0210643

trend .0005489 .0004474 1.23 0.222 -.0003346 .0014323

m 01 .0234874 .0144216 1.63 0.105 -.0049911 .0519659

m 02 .003455 .0175957 0.20 0.845 -.0312916 .0382016

m 03 -.0037228 .0150326 -0.25 0.805 -.0334079 .0259623

m 04 -.0031352 .0161907 -0.19 0.847 -.0351072 .0288369

m 05 -.0105108 .0164172 -0.64 0.523 -.0429302 .0219085

m 06 -.0145343 .0154734 -0.94 0.349 -.0450898 .0160212

m 07 .0036424 .0136353 0.27 0.790 -.0232834 .0305682

m 08 -.0019979 .0135316 -0.15 0.883 -.028719 .0247232

m 09 .0038772 .0156696 0.25 0.805 -.0270657 .0348201

m 10 -.0011864 .0128829 -0.09 0.927 -.0266265 .0242536

m 11 -.0078658 .011162 -0.70 0.482 -.0299076 .014176

_cons .0986474 .105604 0.93 0.352 -.1098906 .3071854

Included instruments: npax pibl5 usdl5 trend m 01
m 08 m 09 m 10 m 11

Dropped collinear: m 12

m 02 m 03 m 04 m 05 m 06 m 07
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(1)

N° PAX -0.4274**%
[0.052]
pibl5 0.9371*%*
[0.372]
usdl5 0.1143**x*
[0.042]
trend 0.1256
[0.102]
month Jan 0.0051
[0.003]
month Feb 0.0007
[0.004]
month Mar -0.0008
[0.003]
month Apr -0.0007
[0.003]
month May -0.0023
[0.004]
month Jun -0.0031
[0.003]
month Jul 0.0008
[0.003]
month Aug -0.0004
[0.003]
month Sep 0.0008
[0.003]
month Oct -0.0003
[0.003]
month Nov -0.0016
[0.002]
Adj R2 0.3682
RMSE 0.0408
F 9.661
N Obs 178
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REGRESSAO 5 (NPAX, PIB15, USD15, TREND, PRIVAT)

Number of obs = 178

F( 16, l6l) = 9.41

Prob > F = 0.0000

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 = 0.4240

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 = 0.9903

Residual SS = .2682025865 Root MSE = .04081
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]

npax -1.70e-07 3.08e-08 -5.52 0.000 -2.31e-07 -1.09e-07

pibl5 9.35e-07 4.54e-07 2.06 0.041 3.71e-08 1.83e-06

usdlb .0134677 .0048184 2.80 0.006 .0039523 .0229831

trend .000665 .0004912 1.35 0.178 -.000305 .0016349

privat -.0121322 .0161l661 -0.75 0.454 -.044057 .0197927

m 01 .0204644 .015026 1.36 0.175 -.0092091 .0501378

m 02 .0017552 .0177733 0.10 0.921 -.0333437 .0368541

m 03 -.004642 .0150622 -0.31 0.758 -.0343869 .0251029

m 04 -.0041907 .0161398 -0.26 0.795 -.0360637 .0276824

m 05 -.0108725 .0163903 -0.66 0.508 -.0432401 .0214952

m 06 -.013882 .0154895 -0.90 0.371 -.0444707 .0167067

m 07 .00351 .0137592 0.26 0.799 -.0236619 .0306818

m 08 -.0014301 .0135468 -0.11 0.916 -.0281824 .0253223

m 09 .0032075 .0159565 0.20 0.841 -.0283035 .0347185

m 10 -.0005402 .0129225 -0.04 0.967 -.0260595 .0249792

m 11 -.00665 .0112704 -0.59 0.556 -.0289068 .0156069

_cons .1110611 .109592 1.01 0.312 -.1053621 .3274844

Included instruments:

Dropped collinear:

npax pibl5 usdl5 trend privat m 01 m_

m 06 m 07 m 08 m 09 m 10 m 11

m 12

02 m 03 m 04 m 05
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N° PAX -0.3976***
[0.071]
pibl5 0.8439**
[0.411]
usdl5 0.1255***
[0.045]
trend 0.1521
[0.112]
privat -0.0051
[0.007]
month Jan 0.0044
[0.003]
month Feb 0.0004
[0.004]
month Mar -0.0010
[0.003]
month Apr -0.0009
[0.003]
month May -0.0023
[0.004]
month Jun -0.0030
[0.003]
month Jul 0.0008
[0.003]
month Aug -0.0003
[0.003]
month Sep 0.0007
[0.003]
month Oct -0.0001
[0.003]
month Nov -0.0013
[0.002]
Adj R2 0.3667
RMSE 0.0408
F 9.413
N Obs 178
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REGRESSAO 6 (NPAX, PIB15, USD15, TREND, PRIVAT, TREND_PRIVAT):

Number of obs = 178

F( 17, 160) = 19.33

Prob > F = 0.0000

Total (centered) SS = .4656037665 Centered R2 = 0.4514

Total (uncentered) SS = 27.70587911 Uncentered R2 = 0.9908

Residual SS = .2554380207 Root MSE = .03996
Robust

hhi Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]

npax -1.33e-07 4.04e-08 -3.30 0.001 -2.13e-07 -5.34e-08

pibl5 4.75e-07 5.68e-07 0.84 0.404 -6.46e-07 1.60e-06

usdl>5 .0151438 .0050684 2.99 0.003 .0051343 .0251533

trend .001135 .0005888 1.93 0.056 -.0000278 .0022978

privat .4485055 .129347 3.47 0.001 .1930579 .7039532

trend privat -.0029142 .0008596 -3.39 0.001 -.0046118 -.0012167

m 01 .0086293 .0170803 0.51 0.614 -.0251026 .0423613

m 02 -.0073148 .0186375 -0.39 0.695 -.0441221 .0294925

m 03 -.0086065 .0149963 -0.57 0.567 -.0382227 .0210096

m 04 -.0085579 .0161291 -0.53 0.596 -.0404114 .0232956

m 05 -.0114463 .0159816 -0.72 0.475 -.0430084 .0201158

m 06 -.0147492 .0147614 -1.00 0.319 -.0439015 .0144031

m 07 .0025028 .0134129 0.19 0.852 -.0239863 .0289919

m 08 -.0001842 .013177 -0.01 0.989 -.0262076 .0258391

m 09 -.0004326 .0159061 -0.03 0.978 -.0318456 .0309805

m 10 .0032639 .012624 0.26 0.796 -.0216672 .028195

m 11 -.0028804 .0111387 -0.26 0.796 -.0248783 .0191175

_cons .1966581 .1282067 1.53 0.127 -.0565375 .4498537

Included instruments: npax pibl5 usdl5 trend privat trend privat m 01 m 02 m 03
m 04 m 05m 06 mO07m 08 mO09m110m1ll
Dropped collinear: m 12




(1)
N° PAX -0.3113**x*
[0.094]
pibl5 0.4285
[0.512]
usdlb 0.1412**x*
[0.048]
trend 0.2597*
[0.135]
privat 0.1868**%*
[0.054]
trend privat -0.1990***
[0.059]
month - Jan 0.0019
[0.004]
month - Feb -0.0016
[0.004]
month - Mar -0.0019
[0.003]
month - Apr -0.0018
[0.003]
month - May -0.0025
[0.003]
month - Jun -0.0032
[0.003]
month - Jul 0.0005
[0.003]
month - Aug -0.0000
[0.003]
month - Sep -0.0001
[0.003]
month - Oct 0.0007
[0.003]
month - Nov -0.0006
[0.002]
Adj R2 0.3930
RMSE 0.0400
F 19.326
N Obs 178
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APENDICE 2.

Banco de dados de todos os valores utilizados nas regressoes lineares.

A primeira coluna representa 0 ano e 0 més, a segunda coluna representa a variavel
independente (HHI), a terceira coluna ilustra o numero de grupos com fatia relevante de mercado, a
quarta coluna representa o trafego de passageiros, a quinta coluna representa o PIB em milhdes de

dolares e a ultima coluna representa a cotacao do ddlar.

str_ ym hhi nrdegrupos npax pib15 usdl5

200001 0.288234 4 595698 237767 4.60769

200002 0.314924 449385 233195 4.50716

200003 0.305741 523123 233894 4.41684

200004 0.298599 512584 231261 4.47346

200005 0.315654 478773 249640 4.60522

200006 0.32102 479649 260478 4.55537

200007 0.324344 576595 261136 4.51851

200008 0.356965 491708 261206 4.47513

200009 0.34143 480075 245716 4.49054

200010 0.339063 506113 261074 4.57869

200011 0.338637 476464 262933 4.73875

200012 0.311145 522579 258093 4.76075

200101 0.297853 578871 247962 4.7116

200102 0.301614 468720 243231 4.79856

200103 0.308171 492316 256766 4.9845

200104 0.301443 482246 255100 5.21175

200105 0.309691 441702 263110 5.42923

200106 0.312941 473251 248172 5.59213

200107 0.320243 585209 259945 5.77448

200108 0.34457 500169 261632 5.80179

200109 0.332846 448321 249556 6.13128

200110 0.436618 409263 265804 6.27097

200111 0.432703 397910 268121 5.77187

200112 0.400646 443157 255767 5.32449

200201 0.390628 499908 252481 5.32415

200202 0.424884 388036 248235 5.38953

200203 0.441992 401616 261820 5.20812

200204 0.412617 375510 265518 5.11923

200205 0.397534 411688 271159 5.42892

200206 0.379724 417588 271130 5.92792

200207 0.38054 509820 276960 6.38308

200208 0.389573 403233 275481 6.68537

200209 0.405736 378650 267750 7.13758

oo iwih|hiddidlOdlOINOTIOI|AOTOTOIOT|O || DAL

200210 0.423382 355182 282600 8.07048
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str_ym hhi nrdegrupos npax pib15 usdl5

200211 0.452352 5 334331 285207 7.48565
200212 0.424385 4 329032 265475 7.3668

200301 0.41927 5 354826 253729 6.84209
200302 0.432064 4 279968 255469 6.98819
200303 0.437406 4 312104 264633 6.60439
200304 0.455331 5 302642 267442 5.90279
200305 0.470056 5 280213 262185 5.54046
200306 0.454535 5 295170 258227 5.37175
200307 0.445679 6 346752 273159 5.37348
200308 0.462671 6 331218 270316 5.59131
200309 0.466266 6 304002 276206 5.42441
200310 0.462495 6 326634 285602 5.26951
200311 0.46141 6 324003 282799 5.35033
200312 0.428834 6 332951 282506 5.35325
200401 0.397594 6 371971 263587 5.19171
200402 0.398093 6 327727 257656 5.29443
200403 0.393107 5 339396 281141 5.21778
200404 0.359928 6 362099 280069 5.19426
200405 0.366243 5 376567 284320 5.5214

200406 0.404688 6 354177 294026 5.54425
200407 0.4132 6 404677 302126 5.34274
200408 0.415623 5 378959 295419 5.23544
200409 0.402704 6 350284 285483 5.00593
200410 0.431554 6 374219 294476 4.92352
200411 0.433708 6 373598 304587 4.78697
200412 0.435572 5 392592 305560 4.63843
200501 0.412806 5 451261 277122 4.55623
200502 0.410673 5 384556 269929 4.36977
200503 0.396835 5 417942 292124 4.52296
200504 0.381554 5 397592 294162 4.28688
200505 0.401601 6 425809 292855 4.04156
200506 0.391138 6 407462 297703 3.9574

200507 0.3736 6 555646 302641 3.89256
200508 0.381589 6 476368 306865 3.86175
200509 0.356943 7 495596 296788 3.74704
200510 0.361316 7 538384 308020 3.67227
200511 0.363097 6 485480 315145 3.57109
200512 0.357017 5 508530 319706 3.6716

200601 0.335747 7 576319 297443 3.63986
200602 0.32771 7 463862 283579 3.44022
200603 0.313651 7 515303 300117 3.41047
200604 0.316172 5 518744 291627 3.36004
200605 0.321445 5 526834 311911 3.42987
200606 0.338528 5 519142 314184 3.53692
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str_ym hhi nrdegrupos npax pib15 usdl5

200607 0.376835 7 497281 326949 3.45132
200608 0.422026 7 450811 330556 3.3922

200609 0.39217 7 485234 316348 3.41064
200610 0.385567 7 533551 336181 3.37147
200611 0.392472 6 459144 344056 3.3754

200612 0.41911 7 507287 346002 3.35249
200701 0.377508 8 623869 327809 3.31878
200702 0.409237 7 526466 312287 3.23901
200703 0.427399 8 531093 332621 3.21312
200704 0.465639 7 641575 328708 3.11434
200705 0.472767 7 752308 346235 3.02949
200706 0.468996 7 790268 349973 2.94523
200707 0.442169 7 744394 355862 2.86233
200708 0.455873 7 722895 356546 2.98172
200709 0.452302 7 759866 336471 2.86749
200710 0.452848 7 623677 364220 2.71371
200711 0.460915 5 668485 363796 2.65885
200712 0.478415 4 718148 363867 2.67289
200801 0.471787 4 828219 352788 2.63587
200802 0.465878 5 804487 342827 2.55282
200803 0.463564 6 876233 353649 2.51081
200804 0.461506 6 834491 362901 2.47143
200805 0.473907 6 947696 371012 2.41656
200806 0.482314 5 849523 385004 2.33753
200807 0.501598 5 845695 399208 2.28092
200808 0.504972 5 845681 384120 2.29871
200809 0.51627 6 793993 377081 2.55872
200810 0.511734 7 814987 397443 3.08171
200811 0.482419 7 851364 382473 3.19982
200812 0.467495 7 952463 372889 3.36863
200901 0.471461 7 1.00E+06 350745 3.23712
200902 0.46801 7 803799 339492 3.22906
200903 0.444253 6 882942 361350 3.21293
200904 0.445839 7 891587 358282 3.05693
200905 0.416856 6 913303 369828 2.84227
200906 0.39828 7 1.00E+06 379473 2.68712
200907 0.385391 7 1.20E+06 390791 2.64355
200908 0.380058 7 1.00E+06 387757 2.51765
200909 0.394418 7 1.00E+06 385250 2.47926
200910 0.391912 7 1.20E+06 409594 2.36264
200911 0.376023 8 1.20E+06 413353 2.33923
200912 0.357494 7 1.30E+06 423754 2.36249
201001 0.359702 7 1.40E+06 388702 2.39347
201002 0.369532 7 1.20E+06 380294 2.45631
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str_ym hhi nrdegrupos npax pib15 usdl5

201003 0.360422 7 1.20E+06 410326 2.36522
201004 0.361337 8 1.20E+06 403659 2.31449
201005 0.354635 8 1.10E+06 414091 2.37556
201006 0.366686 7 1.20E+06 419984 2.35625
201007 0.355711 7 1.40E+06 434553 2.30849
201008 0.355924 7 1.40E+06 436641 2.29521
201009 0.36414 7 1.40E+06 432407 2.24094
201010 0.365152 7 1.40E+06 448413 2.18843
201011 0.350981 7 1.40E+06 461083 2.20737
201012 0.373302 7 1.50E+06 456970 2.16379
201101 0.366294 7 1.60E+06 424852 2.12669
201102 0.354418 7 1.30E+06 422372 2.10047
201103 0.368646 7 1.50E+06 433955 2.07268
201104 0.372748 7 1.50E+06 433251 1.96628
201105 0.368203 7 1.40E+06 452177 1.9846

201106 0.361426 6 1.40E+06 456884 1.94286
201107 0.418117 5 1.70E+06 457644 1.9117

201108 0.408892 5 1.50E+06 460501 1.94906
201109 0.405157 5 1.50E+06 439670 2.12777
201110 0.405947 5 1.50E+06 456635 2.14426
201111 0.413057 5 1.50E+06 467664 2.15656
201112 0.415424 5 1.70E+06 467360 2.20112
201201 0.412542 5 1.80E+06 434138 2.13388
201202 0.405434 5 1.50E+06 429293 2.03748
201203 0.397007 5 1.60E+06 454896 2.11921
201204 0.407467 5 1.60E+06 441633 2.18488
201205 0.401634 5 1.50E+06 460678 2.32458
201206 0.411484 5 1.60E+06 457830 2.38996
201207 0.412426 5 1.90E+06 473989 2.36424
201208 0.406899 5 1.70E+06 476953 2.35495
201209 0.406503 5 1.80E+06 444206 2.34376
201210 0.404424 5 1.80E+06 473871 2.33252
201211 0.401747 5 1.70E+06 472773 2.36216
201212 0.39871 5 1.70E+06 469668 2.35948
201301 0.392688 5 1.80E+06 454149 2.28829
201302 0.381982 5 1.50E+06 433592 2.2042

201303 0.36719 5 1.60E+06 457258 2.2017

201304 0.363576 5 1.60E+06 470381 2.21281
201305 0.359155 5 1.80E+06 468491 2.23659
201306 0.356916 5 1.80E+06 472832 2.37962
201307 0.353426 5 2.00E+06 485858 2.45997
201308 0.350763 5 1.80E+06 478796 2.55757
201309 0.351246 5 1.90E+06 462879 2.47333
201310 0.352088 5 2.00E+06 496442 2.37583
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str_ym hhi nrdegrupos npax pib15 usdl5
201311 0.343559 5 2.00E+06 490656 2.47752
201312 0.339793 5 2.10E+06 485466 2.51807
201401 0.343747 5 2.20E+06 469584 2.53421
201402 0.332315 5 1.90E+06 461726 2.52192
201403 0.336006 5 2.00E+06 467371 2.4441
201404 0.335798 5 2.00E+06 468306 2.32417
201405 0.329622 5 2.00E+06 473586 2.29686
201406 0.321012 5 1.70E+06 461224 2.30136
201407 0.333816 5 2.20E+06 483816 2.28107
201408 0.326205 5 2.00E+06 475040 2.32536
201409 0.31915 5 2.00E+06 473229 2.38588
201410 0.327332 5 2.20E+06 493901 2.48973
487063 2.5812
483414 2.65932
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