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RESUMO

O setor de aviagcdo comercial desempenha um papel de destaque na economia global e no
contexto nacional. O presente teve como objetivo avaliar a eficiéncia das 3 principais
empresas de aviacdo que operam no Brasil, no periodo de 2019 a 2022: Azul Linhas Aéreas
Brasileiras S.A., Latam Linhas Aéreas S.A. e Gol Linhas Aéreas S.A. Foram avaliados
indicadores financeiros e operacionais, utilizando-se da Andlise Envoltoria de Dados,
conhecida como Window Data Envelopment Analysis (WDEA) em inglés. Trata-se de uma
abordagem matematica que permite avaliar a eficiéncia de unidades produtivas derivada da
Data Envelopment Analysis (DEA). A DEA ¢ uma técnica ndo-paramétrica que estima uma
fronteira de eficiéncia a partir de uma amostra de dados. Essa fronteira ¢ construida pelas
praticas das unidades produtivas mais eficientes da amostra, que sdo aquelas que produzem a
maior quantidade de saidas com o menor uso de entradas (CHARNES et al., 1978). Foram
utilizados dados publicados pelas proprias empresas e dados publicados pela ANAC. A
analise demonstrou que, no periodo de 2019 a 2022, na abordagem de contas operacionais da
DRE, foi possivel identificar a Gol como a empresa mais ineficiente, ainda que nao tenha
apresentado uma média muito abaixo das outras empresas, ¢ a Latam como a mais eficiente
em média. O estudo permitiu demonstrar que houve diferentes impactos na eficiéncia das
empresas no periodo da pandemia de Covid 19. Nas andlises feitas sob a abordagem das
ASKs, foi possivel perceber que, em relacdo aos dados operacionais escolhidos, a Gol e a
Azul tiveram uma eficiéncia semelhante no periodo de 2019 a 2022, e superior a eficiéncia da
Latam no mesmo periodo. Verificando-se a série histdrica nessa ultima abordagem, também
foi marcante o impacto da pandemia da Covid 19 nas operacdes das empresas a partir do
segundo trimestre de 2020. O estudo foi capaz de gerar informagdes que podem subsidiar os

gestores quanto a eficiéncia média por ponte aérea e empresa.



ABSTRACT

The commercial aviation sector plays a prominent role in the global economy and in the
national context. The goal of this study was to evaluate the efficiency of the 3 main aviation
companies operating in Brazil, in the period from 2019 to 2022: Azul Linhas Aéreas
Brasileiras S.A., Latam Linhas Aéreas S.A. and Gol Linhas Aéreas S.A. Financial and
operational indicators were evaluated, using Data Envelopment Analysis, known as Window
Data Envelopment Analysis (WDEA), which is a mathematical approach that allows
evaluating the efficiency of production units derived from Data Envelopment Analysis
(DEA). DEA is a non-parametric technique that estimates an efficiency frontier from a
sample of data. This frontier is constructed by the data of the most efficient production units
in the sample, which are those that produce the greatest quantity of outputs with the least use
of inputs (CHARNES et al., 1978). Data published by the companies themselves and data
published by ANAC were used. The analysis demonstrated that, in the period from 2019 to
2022, in the approach to DRE's operational accounts, it was possible to identify Gol as the
most inefficient company, even though it did not present an average much lower than other
companies, and Latam as the most efficient on average. It was possible to demonstrate that
there were different impacts on the efficiency of companies during the period of the Covid 19
pandemic. In the analyzes carried out using the ASKs approach, it was possible to see that, in
relation to the chosen operational data, Gol and Azul had a similar efficiency in the period
from 2019 to 2022, and higher than Latam's efficiency in the same period. Checking the
historical series in this last approach, the impact of the Covid 19 pandemic on company
operations from the second quarter of 2020 was also notable. The study was able to generate
information that can support managers regarding the average efficiency per airlift and

company.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacao

Desde a ascensao do avido como meio de transporte, que teve inicio com ousadas
medidas de desregulamentagdo promovidas pelo governo norte-americano em 1978, seguidas
pelo incentivo substancial ao desenvolvimento da infraestrutura, expansdo de aeroportos,
avancos na navegagdo aérea e promocao da concorréncia aberta, a industria do transporte
aéreo tem desempenhado um papel significativo na promocgao da interconexao de culturas, no
estimulo a economia, na catalisagdo da inovacdo tecnoldgica e no aceleramento das
mudangas e dos impactos sociais.

O setor de aviagdo comercial desempenha um papel de destaque na economia global,
contribuindo significativamente para o Produto Interno Bruto (PIB) mundial, com a geracao
de empregos e o transporte de milhdes de passageiros anualmente. No cendrio internacional,
a aviagdo foi responsavel por movimentar 4,5 bilhdes pelas companhias aéreas mundiais (1,9
bilhdes de passageiros internacionais e 2,6 bilhdes de passageiros domésticos) segundo o Air
Transport Action Group - ATAG (FATOS, 2023). No contexto nacional, um estudo publicado
em site especializado em analises do mercado de avia¢do elenca o mercado brasileiro como o
7° maior do mundo (FRUSTRACOES, 2022).

Em um pais de propor¢des continentais como o Brasil, a aviagdo desempenha um
papel mais importante do que apenas oferecer meios de transporte. Como o 5° do mundo em
espago aéreo, o Brasil conecta imensas distancias e se estende por regides com pouco ou
nenhum transporte alternativo, portanto a relevancia da aviagdo comercial transcende suas
dimensdes economicas.

Conforme observado por Bettini e Oliveira (2009), a aviagdo exerce impactos diretos
no crescimento econdmico, uma vez que ¢ uma atividade altamente sensivel a renda.
Segundo os autores, em periodos de crescimento econdmico, a demanda por trafego aéreo
aumenta em propor¢do superior a atividade econdmica, reforcando, assim, o proprio
crescimento, com efeitos multiplicadores em toda a cadeia.

Ao colaborar na geracdo de riquezas, especialmente quando integrado com outros
modais de transporte, como o terrestre, aquaviario, ferroviario e maritimo, o setor da aviacao
torna-se vital para o desenvolvimento econdmico, particularmente em nagdes de vastas

dimensdes territoriais, como o Brasil. Essa crescente demanda por servigos aéreos impulsiona



investimentos continuos em infraestrutura aeroportuaria. A industria da aviacao ¢ complexa e
dindmica, passando por transformacgdes e crises ao longo do periodo analisado neste trabalho
(BETTINI; OLIVEIRA., 2009).

A historia da aviagao comercial no Brasil remonta ao final da década de 1920. Em
1927, foram criadas as duas primeiras empresas aéreas do Brasil, a Varig e o Sindicato
Condor, ambas com auxilio técnico e operacional da empresa alema Condor Syndikat. A
Varig (Viagdo Aérea Rio-Grandense) foi uma companhia aérea pioneira € se tornou um
marco na aviagao brasileira e desempenhou um papel fundamental na expansao da aviagao
comercial no pais (FERREIRA, 2017).

A abertura ao setor privado, no inicio dos anos 1990, deu inicio a uma fase de
liberalizagdo que estimulou a competi¢cdo e resultou em uma maior variedade de opgdes para
os passageiros. Esse processo, como mencionado no estudo da McKinsey e Company (2010),
acompanhou o crescimento da economia e a inclusdo de novos estratos de consumidores,
especialmente das classes B e C, que emergiram com o aumento da renda do consumidor.

No entanto, o setor enfrenta desafios, como a necessidade de ajustar a capacidade da
operacdo de acordo com os ciclos economicos. As oscilagdes na demanda, caracteristica
comum da aviagcdo em periodos de recessdao, exigem reestruturacdes dispendiosas, afetando
as companhias aéreas e os colaboradores. A flexibilidade na gestdo da operagdo de transporte

aéreo ¢ fundamental para tornar o setor mais resiliente e sustentavel.

1.2 Formula¢io do problema

O uso da metodologia de Analise Envoltoria de Dados (Data Development Analysis
ou DEA), a partir da biblioteca “deaR” no RStudio, proporciona ao pesquisador a
possibilidade comparar, elencar e avaliar altas quantidades de unidades produtivas, ou DMUs
(Decision Making Units), de forma rapida e assertiva, a partir dos dados operacionais mais
importantes para a atividade em que as DMUs competem.

Segundo dados de ANAC, no ano de 2022 as empresas Azul, Gol e Latam foram
responsaveis por praticamente 99% da oferta total do mercado, como é possivel ver no

Grafico 1 a seguir:



ASK 2022 - Voos Domésticos no Brasil (ANAC)

OUTRAS EMPRESAS
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AZUL LINHAS AEREAS BRASILEIRAS S/A
29,5%

TAM LINHAS AEREAS S A.

GOL LINHAS AEREAS S A. (EX- VRG LI...
33,5%

Grifico 1 - Percentual de mercado calculado por ASK em 2022 Fonte: elaboragio propria

Considerando que as 3 principais empresas do setor de aviagdo civil que operam no
Brasil divulgam seus dados financeiros porque possuem capital aberto, e que a ANAC
disponibiliza dados operacionais completos de todas as pontes aéreas que decolam ou pousam
no Brasil, a questao da pesquisa pode ser formulada da seguinte forma:

Como a aplicacdo da metodologia DEA pode fornecer informacdes relevantes
sobre a relacio entre a eficiéncia operacional das empresas nas pontes aéreas e a

eficiéncia financeira?

1.3 Objetivo Geral

Avaliar o comportamento da eficiéncia operacional das 3 principais empresas de
aviagdo que operam no mercado brasileiro (Azul, Gol e Latam), por meio dos dados

trimestrais disponiveis de 2019 a 2022.

1.4 Objetivos especificos

Para se cumprir o objetivo geral proposto, foram estabelecidos os seguintes objetivos

especificos:

e C(Coletar dados dados operacionais das empresas em suas fontes oficiais;
e (Consolidar os dados operacionais publicados pelas empresas em apenas uma base
dados, onde as variaveis estdo na mesma unidade de medida;

e Aplicar a metodologia DEA nos dados financeiros obtidos;

3
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e Aplicar a metodologia DEA nos dados operacionais obtidos;
e Entender o impacto da pandemia na eficiéncia das empresas;
e Tracar cenarios de resultado caso todas as empresas em todos os periodos tivessem

sido eficientes.

1.5 Justificativa

A justificativa tecnologica do trabalho reside na elaboragdao de um script em R que
permite analisar a eficiéncia por meio de dados financeiros e dados operacionais em
diferentes séries historicas, originarios do site oficial de cada empresa e da ANAC,

respectivamente, enfatizando a importancia do uso de programacgao para analise de dados.

Na esfera académica, o trabalho destaca a relevancia do R na formagao dos alunos,
pois ¢ uma linguagem que estd em alta no mercado de trabalho e que proporciona mais
produtividade na geracdo de informacdes, o que leva a discussdes mais aprofundadas na

literatura.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Conceito de Eficiéncia

O dicionario Michaelis apresenta algumas definicdes para o termo eficiéncia, tais
como a capacidade de produzir um efeito; efetividade, forca; a capacidade de realizar bem
um trabalho ou desempenhar adequadamente uma fung¢ao; a qualidade do que ¢ passivel de
aplicacdo vantajosa; proveito, serventia, utilidade; e o atributo ou condi¢do do que ¢
produtivo. Assim, de forma corriqueira, o termo esta associado a capacidade de se produzir
mais com menos recursos e/ou esforgos (EFICIENCIA, 2023).

O conceito de eficiéncia, quando aplicado na economia, na administracdo e na
contabilidade, esta relacionado a competéncia de utilizar, da melhor maneira possivel, os
recursos disponiveis para obter o desempenho 6timo nos trabalhos socialmente necessarios
(CHARNES, COOPER ¢ RHODES, 1978).

Para Charnes et al. (1978), eficiéncia ¢ uma medida relativa de desempenho, vez que
se baseia na comparagdo da relagdo beneficio/custo de uma unidade produtiva com as
melhores praticas, ou seja, ndo se pode falar em eficiéncia se ndo houver um referencial
comparativo. Os autores afirmam ainda que “numa unidade produtiva, a eficiéncia ¢ atingida
quando se maximiza a producdo, receita ou lucro e se minimiza os insumos ou custo; quando
ndo existe outra unidade ou combinacdo de unidades que consiga melhorar a producdo, o
consumo de insumos, a receita € o custo total”.

A metodologia utilizada neste trabalho, a Andlise Envoltoria de Dados (Data
Envelopment Analysis ou DEA) compara a eficiéncia de uma unidade tomadora de decisdo
(Decision-Making Units ou DMUs) com outras, gerando um indicador de avaliacdo da

eficiéncia da relacdo insumos/produtos dessas unidades.

2.2 Decisoes baseadas em dados (Data-driven decisions)

Em um levantamento da IBM, 90% de todos os dados da historia do mundo foram
gerados nos ultimos anos (IBM, 2012 apud CREPALDE, 2017). A Business Software
Alliance (BSA), representante de diversas empresas grandes do setor tecnoldgico, estimou
que 2,5 quintilhdes de bytes sdo criados diariamente, ¢ a tendéncia é que esses niumeros

dobrem a cada dois anos.

"Dados sdao observacdes documentadas ou resultados da medicao" (Instituto de

Matematica, Estatistica e Computacdo Cientifica Unicamp). Assim, pode-se afirmar que eles



sempre estiveram presentes na historia, mas a importancia e notoriedade para sua analise vém
ganhando for¢a apenas nos dias atuais. A titulo de exemplo, ao resgatar a era do fordismo
(1800), famosa pela evidenciagdo da produtividade industrial, dados precisaram ser

analisados para detectar e estipular o tempo de fabricagdo dos veiculos modelo T.

As organizagdes passaram a perceber que essas por¢cdes minimas de informagoes, ao
serem cruzadas entre si de forma estruturada, geram informagdes valiosas que podem vir a
conduzir as decisdoes de negécios de forma mais objetiva. Assim, surgiram novos conceitos
no mercado, como andlise de dados (data analysis) e, mais a frente, ciéncia de dados (data
science), que aproximaram a geragcdo, manipulacao e visualizagdo desses dados ao nivel
estratégico das empresas, servindo como insumos para tomadas de decisdes mais assertivas e
livres de achismos. Essa ¢ a esséncia da chamada tomada de decisdes impulsionadas por
dados (Data Driven Decision Making - DDDM), que, conforme artigo publicado no site da
empresa de software Tableau entitulado “Tomada de decisdes impulsionadas por dados: tenha
sucesso na era digital”, consiste no "uso de fatos, métricas e dados para orientar decisdes

comerciais estratégicas alinhadas aos seus objetivos, metas e iniciativas".

Responsavel por grande parcela dessa énfase das decisdes pautadas em dados, o
avango das tecnologias cada vez mais preparadas para lidar com a estruturacao,
armazenamento e logistica de crescentes numeros de dados tem papel importante nesse
processo. A elevacdo da capacidade computacional permitiu que tecnologias para esses fins
fossem se desenvolvendo ao longo dos Gltimos tempos, de Sistemas de Apoio para a Decisdao
(Decision Support Systems), na década de 70, a Data Warehouses e Big Data hoje em dia,

que possibilitaram o trabalho com volumes e velocidade cada vez maiores de dados.

Porém, a ideia de conduzir a empresa com base em andlises de dados ainda ¢ uma
pratica muito incipiente mundo afora. Tornar-se uma organizacao data driven demanda toda
uma transformagao cultural, bem como exige altos investimentos em tecnologias capazes de
armazenar, trilhar, estruturar, consultar e visualizar esses dados. Demanda também o préprio
conhecimento para administrar esse ferramental, extremamente novo, e para tirar insights
desses dados. De fato, levantamentos recentes realizados pela New Vantage Partners
expressam que 98,6% dos executivos indicam que suas organizacgdes desejam ter uma cultura
impulsionada por dados, porém apenas 32,4% delas afirmam ter alcangado éxito. Ademais,
um estudo publicado pela IDC (International Data Corporation) em 2018 também ressaltou

que as organizacdes ja investiram trilhdes de dolares para modernizar suas empresas, mas
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70% dessas iniciativas fracassam por priorizarem os investimentos em tecnologia sem

desenvolver uma cultura de dados de apoio.

Portanto, nota-se consciéncia por parte das empresas da importancia de se adotar a
ideologia das decisdes pautadas por dados, mas, além da formagdo cultural, o volume e a
velocidade cada vez maiores desses dados acabam exigindo tecnologias cada vez mais
avancadas. O conceito de data-driven decisions esta se tornando mais disseminado e aplicado
nas organizacdes, gerando decisdes mais rapidas e assertivas para aquelas que conseguem
praticad-lo. Em uma relacdo diretamente proporcional ao crescimento do volume de dados
gerados, ¢ determinado o nivel de ferramentas e pessoal necessario para coletar, armazenar,
processar e analisar os dados, assim como o potencial impacto da implementagcdo de uma

politica de decisdes baseadas em dados na empresa.

Entretanto, tendo em vista que apenas 32% das que arriscaram sua implementacao
conseguiram €xito, para muitas organizagdes o conceito pode ser muito contrastante com a
cultura organizacional anterior, inviabilizando sua aceitacdo por parte dos colaboradores.
Como existem culturas organizacionais distintas entre os diferentes departamentos e setores
de uma empresa, ¢ possivel trabalhar as decisdes baseadas em dados de forma exclusiva entre
as culturas, assim como deve ser feita uma analise de custo-beneficio da implementagdao em

cada setor individualmente, principalmente em grandes empresas com muitos setores.

2.3. A importancia da Gestiao Financeira

“A gestdao financeira ¢ um conjunto de agdes e procedimentos administrativos que
envolvem o planejamento, a andlise € o controle das atividades financeiras da empresa” (LIZ,
2009).

Segundo o autor, para obter sucesso, existem pontos fundamentais, mas o de suma
importancia € o planejamento financeiro e uma gestdo de finangas bem organizada. Atraveés
da organizacdo financeira, o gestor consegue conhecer a satde financeira pessoal e da
empresa, sabendo as decisdes que deverdo ser tomadas para aumentar o lucro liquido da
empresa € manter sua situacdo financeira saudavel. Para o gestor adquirir conhecimentos a
fim de alcancar o sucesso por meio da organizacao financeira, ele pode se utilizar de diversos
recursos, como cursos online ou presenciais, apostilas, livros didaticos, artigos ou uma

simples busca no Google. E preciso aprender os principais indicadores financeiros e conhecer



os principais relatdrios gerenciais. Os indicadores financeiros sdo: a) Lucratividade sobre as
vendas;

b) Rentabilidade dos negocios;

c¢) Capital de Giro;

d) Nivel de endividamento da empresa;

e) Margem de Contribuigao;

f) Ponto de Equilibrio.

E os principais relatorios sdo:
a) Controle de Vendas realizadas;
b) Apuragdo dos Resultados da Empresa;
c¢) Controle de Caixa do Movimento Realizado;
d) Fluxo de Caixa;

¢) Balango Gerencial.

Hoje, com a tecnologia avancada, ndo ¢ necessario saber fazer tudo isso
manualmente, pois os sistemas informatizados gerenciais mais simples ja nos fornecem todos

esses dados, requerendo do gestor saber analisar cada relatorio.

2.4 A visao de lucro por regime de competéncia

O Regime de Competéncia ¢ um método para registrar os langamentos contabeis de
um negocio, onde o registro ¢ gerado no periodo de competéncia, ou seja, no exato momento
que o fato gerador de um crédito ou obrigacao acontece.

Coelho e Lima (2008) afirmam que “este mecanismo ¢ largamente utilizado com
funcdo técnica idéntica, mas com propositos diferenciados, quais sejam: o de atenuar as
disfun¢des informacionais do conceito de caixa/fluxo de caixa como medida do lucro e o de
adicionar informagdo econdmica no sentido de aproximar o lucro contabil do conceito de
lucro econdmico de Hicks”.te. Os autores prosseguem asseverando que “tal discussao
também ¢ impactada pela necessidade de monitoramento de contratos na firma, fungdo que
carece de numeros confidveis e verificaveis, diretamente dependentes do arbitrio contido nos
ajustes ao regime de competéncia em confronto.”

Tendo em vista que empresas realizam compras e vendas a prazo, pode acontecer da

competéncia de uma venda ser diferente do seu pagamento representado pela movimentacao
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em caixa, portanto isso causard um descasamento entre os diferentes fluxos: caixa e
competéncia. Relatorios como o Balango Patrimonial e a Demonstragdo de Resultado do

Exercicio (DRE) utilizam o regime de competéncia como base.

2.5 Demonstrativo de Resultados do Exercicio

Ross, Westerfield e Jaffe (1999) afirmam que a Demonstracdo de Resultado do
Exercicio (DRE) mede o desempenho de uma empresa durante um periodo especifico, por
meio do lucro. Para os autores, A defini¢cdo contabil de lucro seria:

Receitas - Despesas = Lucro

Esse demonstrativo geralmente inclui diversas se¢des, sendo a secdo operacional a
mais importante, porque inclui as contas de receitas e despesas associadas as operagdes
principais das empresas. A se¢ao nao operacional, entre outras coisas, inclui todos os custos
de financiamento, como as despesas de juros. Em geral também consta uma terceira secio
separada, indicando o valor dos impostos langados contra o lucro. A parte final do
demonstrativo de resultado tem que ser o lucro liquido, que muitas vezes ¢ medido em fun¢do
do niimero de ag¢des ordinarias, ou seja, lucro por agao (ROSS et al., 1999).

A Demonstragdo do Resultado do Exercicio (DRE) ¢ um relatério contdbil que
organiza e apresenta o fluxo de receitas, custos e despesas de uma empresa, de modo a
mensurar sua geracao de lucro. O demonstrativo € estruturado em formato tabular, iniciando
com a caracterizagdo das receitas, seguida da deducdo de custos e despesas, e terminando
com a apresentagao do resultado final. Na Tabela 1 a seguir, é possivel visualizar a estrutura
da DRE elaborada por Alexandre Povoa (2012) que vai de encontro com a descri¢do de Ross

etal (1999).



Tabela 1 - Estrutura da DRE elaborada por Alexandre Pévoa

o MOMSTRATIV 0 DE RESULTADDS

Lecro Upsracional
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I
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Fonte: Povoa (2012)

A primeira linha do demonstrativo € a receita bruta, que ¢ a soma de todos os servigos
prestados e/ou produtos vendidos pela empresa. A seguir, € subtraido o custo das mercadorias
vendidas (CMV), que representa os custos diretamente relacionados a producao dos produtos
vendidos ou servigos prestados. O resultado dessa operagdo € o lucro bruto.

Em seguida, sdo deduzidas as despesas operacionais, que sdo os custos indiretos
relacionados a operagdao da empresa, como despesas de salarios, despesas administrativas e
depreciagdo. O resultado dessa operagdao € o lucro operacional, também conhecido como
Earnings Before Interest and Taxes EBITDA.

Seguindo, sao deduzidas as despesas financeiras do lucro operacional, como juros e
amortizagdes de empréstimos, € 0 montante restante € o lucro antes do Imposto de renda.

Ao final sdo subtraidos os impostos de renda (IR) e o resultado ¢ chamado lucro

liquido do periodo.

2.6 Principais dados operacionais do setor de aviacao

Abaixo, estdo conceituados os principais dados operacionais do setor de aviagdo, segundo a

Associagdo Brasileira das Empresas Aéreas - ABEAR (GLOSSARIO, 2019).

“Oferta — ¢ medida em ASK (Available Seat-Kilometers ou Assentos-Quilometros
Oferecidos): € calculada por voo, pela multiplicagdo do nimero de assentos disponiveis para

comercializagdo em cada etapa pela distancia percorrida em cada etapa. Um ASK ¢
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produzido quando um assento ¢ transportado por um quildometro. Para uma companhia ou
para a industria, basta somar os ASKs de todos os voos daquela companhia ou de todas as

companhias.

Demanda — ¢ medida em RPK (Revenue Passenger-Kilometers ou Passageiros-Quilometros
Pagos transportados): ¢ calculada por voo, pela multiplicagdo do niimero de passageiros
pagantes em cada etapa pela distancia percorrida em cada etapa. Um RPK ¢ produzido
quando um assento ocupado por um passageiro pagante € transportado por um quilometro.
Para uma companhia ou para a industria, basta somar os RPKs de todos os voos daquela

companhia ou de todas as companbhias.

Fator de Aproveitamento ou LF (Load Factor): diz respeito a relacdo entre oferta e demanda.
E calculado por voo ou por etapa de voo, pela divisdo do total de assentos ocupados por
passageiros pagantes pelo total de assentos oferecidos em cada caso. Costuma ser expresso
em porcentagem, indicando o quanto da capacidade oferecida foi efetivamente
comercializada. Para uma companhia ou para a industria, ¢ calculado a partir da divisdo do
total de RPKs pelo total de ASKs daquela companhia ou de todas as companhias. E
conhecido popularmente como taxa de ocupagdo. Também pode ser aplicado de forma
analoga para o transporte de cargas, indicando o quanto da capacidade ofertada foi

efetivamente ocupada por itens que geraram receita para uma companbhia.

Passageiro Pagante (Revenue Passenger): refere-se a um passageiro cujo transporte gerou
remuneragdo comercial para uma companhia aérea. Inclui aqueles que viajam por meio da
aquisi¢do de bilhetes regulares, promocionais ou resgatados via programas de milhagem;
usando bilhetes gerados a partir do resgate de créditos compensatorios junto a uma
companhia; usando bilhetes emitidos dentro de acordos corporativos; ou, ainda, por meio de
tarifas preferenciais definidas por normas ou acordos. Nao inclui, por outro lado, passageiros
viajando gratuitamente por qualquer razdo; pessoas viajando com bilhetes adquiridos com
tarifas ou descontos disponiveis somente para empregados de companhias aéreas, seus

prepostos ou pessoas a seu servigo; criangas que ndo ocupam um assento.

Participacao de mercado (ou Market Share): refere-se a parcela da oferta, da demanda ou do
numero total de passageiros ou quilos de carga transportada detida por uma determinada

empresa. Nas estatisticas de passageiros acompanhadas pela ABEAR, ¢ observada pelo viés
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da demanda. E calculada pela divisdo do total de RPKs de uma companhia pelo total de
RPKs da indéstria. Nas estatisticas de carga, é observada pelo peso. E calculada pela divisdo

do total de carga transportada por uma companhia pelo total de carga da industria.

Etapa de voo (ou Flight Stage): refere-se a operagdao de uma aeronave de uma decolagem ao
proximo pouso. Uma etapa de voo pode ser doméstica ou internacional. Um nico voo pode
ser composto por mais de uma etapa de voo. Assim, o voo hipotético XX 1234 de Sao Paulo

a Recife, com escala em Brasilia, ¢ composto por duas etapas de voo.”
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3 METODOS E TECNICAS DE PESQUISA

Esta se¢do apresenta a operacionalizagdo da pesquisa, abordando os procedimentos
metodologicos utilizados para a formulagdao do estudo proposto. Serdo relatados a tipologia e
a descricdo geral da pesquisa, a caracterizagdo do objeto de estudo e, por fim, os

procedimentos adotados para a andlise dos dados.

3.1 Tipologia e descricio geral da pesquisa

A metodologia aplicada neste trabalho ¢ a Analise Envoltoria de Dados, conhecida
como Window Data Envelopment Analysis (WDEA) em inglés. Trata-se de uma abordagem
matematica que permite avaliar a eficiéncia de unidades produtivas derivada da Data
Envelopment Analysis (DEA).

Segundo Peykani, Saen, Esmaecili e Gheidar-Kheljani (2021), WDEA ¢ uma
abordagem de programagdo matematica poderosa, aplicavel e popular que ¢ amplamente
empregada para medi¢do de desempenho dinamico e aumentando o poder de discriminacdo
das DMUs na presenca de dados em painel. A principal vantagem da abordagem WDEA ¢
descrever a abordagem horizontal ¢ mudancas verticais na eficiéncia das DMUs. Além disso,
a aplicacdo do WA pode aumentar o poder de discrimina¢do aumentando o nimero de DMUs
quando um nimero limitado de DMUSs esta disponivel.

Para explorar essa ferramenta, ¢ crucial compreender o conceito de eficiéncia, que,
embora possa parecer intuitivo para muitos, frequentemente gera confusdo. Muitas vezes,
usamos frases como "¢ eficiente" ou "ndo ¢ eficiente" sem uma compreensdo precisa do
significado subjacente(CHARNES et al., 1978).

Embora o foco esteja na analise de processos de producdo que envolvem multiplos
recursos para trazer uma base solida a analise o exame ¢ feito com a utilizagao de apenas um
recurso de cada vez.(CHARNES et al., 1978).

A DEA ¢ uma técnica ndo-paramétrica que estima uma fronteira de eficiéncia a partir
de uma amostra de dados. Essa fronteira ¢ construida pelas praticas das unidades produtivas
mais eficientes da amostra, que sao aquelas que produzem a maior quantidade de saidas com
o menor uso de entradas (CHARNES et al., 1978).

O problema de programacdo linear usado para estimar a fronteira de eficiéncia

consiste em maximizar a relagdo ponderada entre a saida ¢ a entrada de cada unidade
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produtiva. Os modelos DEA classicos sao o CCR ¢ o BCC. O modelo CCR, apresentado
originalmente por Charnes et al. (1978) constréi uma superficie linear por partes ndo
paramétrica, envolvendo os dados e trabalhando com retornos constantes de escala. Isso
significa que, para cada unidade produtiva, qualquer variacdo nas entradas produz uma
variacao proporcional nas saidas.

Para trazer um entendimento maior sobre o desempenho das empresas, o
presente estudo se propde a calcular a eficiéncia em duas abordagens de Inputs e Outputs
diferentes, porém, referente as mesmas empresas nos mesmos periodos. O primeiro modelo
possui como output a receita operacional total no periodo e como input todas as 9 diferentes
contas de despesas operacionais presentes da DRE, e esses dados serdo obtidos no site oficial
das empresas. O segundo modelo utilizard como input os ASKs e como output os RPKs, que
sdo os principais indicadores de oferta (ASK) e demanda (RPK) em relacao a transporte de
passageiros. Como o modelo DEA se propde a avaliar a eficiéncia de unidades produtivas,
torna-se coerente escolher variaveis onde o seu registro dados segue o Regime de
Competéncia, pois as receitas e despesas operacionais da DRE serdo resultado do

desempenho operacional, mensurado pelos dados operacionais divulgados pela ANAC.

3.1.1 1* Abordagem: Contas Operacionais da DRE

3.1.1.1 Inputs utilizados:

o XI: Combustivel de aviagao;

o X2: Salarios e beneficios;

e X3: Arrendamento mercantil de aeronaves € outros;
o X4 Tarifas aeroportuarias;

e X5: Prestacdo de servigos de trafego;

o X6 Comerciais e marketing;

o XT. Material de manutengdo e reparo;

e XB&: Depreciacao e amortizagao;

o X9 Outras despesas operacionais, liquidas.

3.1.1.2 Outputs utilizados:
o YI Receita liquida.

3.1.1.3 Unidades Produtivas (DMU’s) consideradas:
14



AZUL 2019.1
AZUL 2019.2
AZUL 2019.3
AZUL 2019.4
AZUL 2020.1
AZUL 2020.2
AZUL 2020.3
AZUL 2020.4
AZUL 2021.1
AZUL 2021.2
AZUL 2021.3
AZUL 2021.4
AZUL 2022.1
AZUL 2022.2
AZUL 2022.3
AZUL 2022.4
GOL 2019.1
GOL 2019.2
GOL 2019.3
GOL 2019.4
GOL 2020.1
GOL 2020.2
GOL 2020.3
GOL 2020.4
GOL 2021.1
GOL 2021.2
GOL 2021.3
GOL 2021.4
GOL 2022.1
GOL 2022.2
GOL 2022.3
GOL 2022.4
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e [ATAM 2019.1
e [ATAM 2019.2
e [ATAM 2019.3
e [ATAM 2019.4
e [ ATAM 2020.1
e [ATAM 2020.2
e [ ATAM 2020.3
e [ ATAM 2020.4
o [ATAM 2021.1
e [ ATAM 2021.2
e [ATAM 2021.3
o [ATAM 2021.4
o [ATAM 2022.1
o [ ATAM 2022.2
e [ATAM 2022.3
o [ATAM 2022.4

48 unidades produtivas no total.

3.1.1.4 Modelo de Retorno: Constante orientado aos insumos

3.1.2 2* Abordagem: Dados Operacionais (RPK e ASK)

3.1.2.1 Inputs utilizados:
o XI: ASK (Assentos-Quilometros Oferecidos)

3.1.2.2 Outputs utilizados:

o YI RPK (Passageiros-Quildmetros Pagos transportados)

3.1.1.3 Unidades Produtivas (DMU’s) consideradas:
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Diferentemente da primeira abordagem, essa possui 1728 DMUSs porque a partir dos
dados da ANAC foi possivel agrupar os dados operacionais das empresas em 36 diferentes
tipos de pontes aéreas, formadas a partir das 5 principais regides brasileiras e voos
internacionais. O termo ponte aérea ¢ utilizado para denominar trechos entre duas localidades
em forma uma chave em texto “ORIGEM-DESTINO”, onde o primeiro local da chave deve
ser o local de origem ou decolagem do voo e o segundo local deve ser o destino de pouso do
voo. Como ndo existe nenhuma restri¢ao entre as 6 possibilidades de locais de decolagem ou
pouso de um voo (Centro-oeste, Nordeste, Norte, Sudeste, Sul e Internacional), todas podem
ser o destino ou origem de qualquer uma das outras, inclusive delas mesmas (Exemplo:

Nordeste-Nordeste), chega-se a um total de 36 possibilidades de pontes aéreas:

CENTRO-OESTE-CENTRO-OESTE
CENTRO-OESTE-INTERNACIONAL
CENTRO-OESTE-NORDESTE
CENTRO-OESTE-NORTE
CENTRO-OESTE-SUDESTE
CENTRO-OESTE-SUL
INTERNACIONAL-CENTRO-OESTE
INTERNACIONAL-INTERNACIONAL
INTERNACIONAL-NORDESTE

. INTERNACIONAL-NORTE

. INTERNACIONAL-SUDESTE

. INTERNACIONAL-SUL

. NORDESTE-CENTRO-OESTE

. NORDESTE-INTERNACIONAL

. NORDESTE-NORDESTE

. NORDESTE-NORTE

. NORDESTE-SUDESTE

. NORDESTE-SUL

. NORTE-CENTRO-OESTE

. NORTE-INTERNACIONAL

. NORTE-NORDESTE

. NORTE-NORTE

. NORTE-SUDESTE

e ® AR R DD

[\ T S T S T S R e N o T e e T T T =
W N = O O 0N SN N A WN =D
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24. NORTE-SUL

25. SUDESTE-CENTRO-OESTE
26. SUDESTE-INTERNACIONAL
27. SUDESTE-NORDESTE

28. SUDESTE-NORTE

29. SUDESTE-SUDESTE

30. SUDESTE-SUL

31. SUL-CENTRO-OESTE

32. SUL-INTERNACIONAL

33. SUL-NORDESTE

34. SUL-NORTE

35. SUL-SUDESTE

36. SUL-SUL

Entdo hé 36 pontes possiveis para cada uma das 48 DMUs da primeira abordagem,

referentes a um trimestre de uma empresa, como demonstra a Tabela 2 a seguir:

Tabela 2 - Pontes aéreas possiveis por trimestre

Empresa Ano Trimestre Pontes aéreas possiveis
AZUL 2019 1 36
AZUL 2019 2 36
AZUL 2019 3 36
AZUL 2019 4 36
AZUL 2020 1 36
AZUL 2020 2 36
AZUL 2020 3 36
AZUL 2020 4 36
AZUL 2021 1 36
AZUL 2021 2 36
AZUL 2021 3 36
AZUL 2021 4 36
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AZUL 2022 36
AZUL 2022 36
AZUL 2022 36
AZUL 2022 36
GOL 2019 36
GOL 2019 36
GOL 2019 36
GOL 2019 36
GOL 2020 36
GOL 2020 36
GOL 2020 36
GOL 2020 36
GOL 2021 36
GOL 2021 36
GOL 2021 36
GOL 2021 36
GOL 2022 36
GOL 2022 36
GOL 2022 36
GOL 2022 36
LATAM 2019 36
LATAM 2019 36
LATAM 2019 36
LATAM 2019 36
LATAM 2020 36
LATAM 2020 36
LATAM 2020 36
LATAM 2020 36
LATAM 2021 36
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LATAM 2021 2 36
LATAM 2021 3 36
LATAM 2021 4 36
LATAM 2022 1 36
LATAM 2022 2 36
LATAM 2022 3 36
LATAM 2022 4 36
Total de possibilidades (Soma) 1728

Fonte: elaboragdo propria

O intuito de subdividir os dados operacionais das empresas ¢ conseguir identificar,
além do contexto geral, quais sdo os destinos e origens de voos que cada empresa performa ¢é

mais ou menos eficiente.

3.2 Definicao do local e os participantes da pesquisa

Segundo Gil (2008), “o universo ou populacdo ¢ um conjunto definido de elementos
que possuem determinadas caracteristicas € a amostra consiste em um subconjunto do
universo ou da populacao, por meio do qual se estabelecem ou se estimam as caracteristicas

desse universo ou populacao”.

O presente estudo avalia a eficiéncia das 3 principais empresas de aviacao que operam

no Brasil, no periodo de 2019 a 2022, sao elas:

o Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.
e [atam Linhas Aéreas S.A
o Gol Linhas Aéreas S.A.

O periodo de 2019 a 2022 foi escolhido devido a uma regra contdbil que entrou em
vigor a partir de 2019, o IFRS16. A nova regra gerou impactos diretos na DRE das empresas

brasileiras com capital aberto, € como este estudo se propde a trazer todas as contas da DRE
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que compdem o Lucro Operacional, torna-se incoerente comparar periodos antes e depois de

sua adocao.

3.3 Procedimentos de analise

Para aplicacdo da Analise Envoltéria de Dados (DEA) nos dados de DRE das
empresas, pela biblioteca “deaR” no RStudio, foi necessdrio padronizar os dados das
empresas nos mesmos outputs e inputs por meio de tratamento de dados no excel, apos a
coleta.

Para isso, foram necessarias algumas adaptacdes e consideragdes para que todas as
receitas e despesas operacionais fossem contempladas em todas empresas, de maneira geral,
foram as consideradas as contas de DRE da Azul como padrao porque a Latam, mesmo sendo
estrangeira, seguiu o mesmo padrdo e a Gol apresentou duas contas de despesas operacionais

a mais. Foram feitos as seguintes adaptagdes e consideragoes:

e As duas contas de despesa operacional que apenas a Gol apresentou (Gastos com
passageiros e Seguro de Aeronaves) foram somadas a conta de “Outras despesas
operacionais, liquidas” (Input X9 da 1* abordagem) na pesquisa.

e Devido a Latam divulgar seus dados de DRE com valores em dolar, para que a
aplicacdo do DEA fosse coerente, com todas as varidveis na mesma unidade de
medida, foi necessario converter os valores financeiros dela para o Real Brasileiro
(BRL) a partir de cotacdes obtidas no site oficial do BACEN. As cotagdes médias por

trimestre utilizadas estdo descritas na Tabela 3 a seguir:

Tabela 3 - Cotacdes médias do Dolar por trimestre

Trimestre Compra Venda
2018.1 3,24 3,24
2018.2 3,60 3,61
2018.3 3,95 3,95
2018.4 3,81 3,81

21



2019.1 3,77 3,77
2019.2 3,92 3,92
2019.3 3,97 3,97
2019.4 4,12 4,12
2020.1 4,47 4,47
2020.2 5,38 5,39
2020.3 5,38 5,38
2020.4 5,39 5,39
2021.1 5,48 5,48
2021.2 5,29 5,29
2021.3 5,23 5,23
2021.4 5,59 5,59
2022.1 5,23 5,23
2022.2 4,93 4,93
2022.3 5,25 5,25
2022.4 5,25 5,26
2023.1 5,20 5,20
2023.2 4,95 4,95

Fonte: Elaborado a partir de dados do Banco Central do Brasil, 2023

3.4 Coleta de dados

Para a realizacdo da pesquisa, foram utilizados dados de duas naturezas, a primeira
foram dados publicados pelas proprias empresas, obtidos através dos sites oficiais das

mesmas, ¢ segunda foram dados publicados pela ANAC.

3.5 Limitacoes da pesquisa

Na base de dados da ANAC, além dos voos domésticos, todas as pontes aéreas que
envolvem origem ou destino Internacional estdo restritas aos voos que sairam do Brasil ou
chegaram ao Brasil. A Latam, por exemplo, possui mais da metade de suas receitas oriundas

de voos internacionais segundo os dados publicados pela mesma, portanto, ¢ possivel que
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houvesse alteragdes nos resultados caso fossem consolidados dados de outros paises
combinados.

Tendo isso em vista, a aplicagdo do modelo DEA nos dados operacionais fornecidos
pela ANAC corresponde apenas ao desempenho das atividades comerciais praticadas no

Brasil.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Apresentagdo e discussao dos resultados de eficiéncia nos dois modelos aplicados

através de um codigo elaborado na linguagem de programacao R.

4.1 1* Abordagem: Contas Operacionais da DRE

Nos resultados a seguir cada unidade produtiva (DMU) ¢ referente a um trimestre de
uma empresa. No periodo de 2019 a 2022, existem 16 trimestres e temos 3 empresas,
portanto, foram analisados 48 DMUs no total.

O Grafico 2 demonstra a quantidade de unidades produtivas (trimestres das empresas)
eficientes (Efficient) e ineficientes (Inefficient), referente a anélise das contas operacionais da

DRE de 2019 a 2022. Identificou-se 22 DMU s eficientes e 26 ineficientes.

Efficient/Inefficient DMUs

Count

v v
Efficient Inefficient

Grafico 2 - Quantidade de unidades produtivas (trimestres) eficientes e ineficientes, referente a analise da DRE
Fonte: claboracdo propria

Apesar de ter havido mais trimestres ineficientes do que eficientes, pode-se enxergar
no Grafico 3 abaixo que, a maioria das unidades ineficientes apresentaram um indice acima

de 0,9 de um maximo de 1, e nenhuma apresentou um indice de eficiéncia inferior a 0,7.
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Dentre as unidades eficientes no periodo, destaca-se a Latam, que foi eficiente em 13

trimestres em um total de 16.

Inefficient DMUs distribution

Count

0.8 09

Qrnra

Grifico 3 - Pontuacdo de cada unidade produtiva (trimestres), referente as pontes aéreas intra regionais e internacionais.
Fonte: claboracdo propria

Entre as unidades produtivas ineficientes, a Gol ¢ a que foi ineficiente em mais
periodos, totalizando 9, seguida pela Azul com 7. Tendo isso em vista e a partir das médias de
eficiéncia no periodo, ¢ possivel elencar nessa abordagem a Gol como a empresa mais
ineficiente e a Latam como a mais eficiente em média, como ¢ possivel ver na Tabela 4 a

seguir:

Tabela 4 - Eficiéncia média por ano e empresa (Contas Operacionais da DRE)

Trimestre AZUL GOL LATAM
2019.1 1,00 1,00 1,00
2019.2 0,93 0,95 0,93
2019.3 1,00 1,00 1,00
2019.4 1,00 1,00 1,00
2020.1 0,93 1,00 1,00
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2020.2 1,00 0,72 1,00
2020.3 0,82 0,79 1,00
2020.4 0,96 0,89 1,00
2021.1 0,79 0,84 1,00
2021.2 0,80 0,74 0,96
2021.3 1,00 0,84 1,00
2021.4 1,00 0,94 1,00
2022.1 0,97 0,94 1,00
2022.2 1,00 0,92 1,00
2022.3 1,00 1,00 1,00
2022.4 1,00 1,00 1,00
Média 0,95 0,91 0,99

Fonte: elaboracdo propria
No entanto, ¢ importante ressaltar a similaridade entre as médias e faltas de outliers
nos resultados, mostrando que as empresas se comportam de forma semelhante, e que mesmo
a Gol sendo a empresa mais ineficiente no periodo em média, ela ndo apresenta uma média

muito abaixo das outras duas empresas, como ¢ apresentado na Tabela 4.
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GOL 2019.4 4
AZUL2019.4 4
LATAM 2019.4 4
GOL 2022.4 4
LATAM 2020.2 4
AZUL 2021.4 9
AZUL 2021.3 4
GOL 20191 4
LATAM 2021.3 q
LATAM 2019.3 4
AZUL2019.3 4
LATAM 20221 4
LATAM 2021.4 4
LATAM 20211 4
GOL 2022.3 4
GOL 2020.1 4
GOL2019.3 4
AZUL 2022.4 4
AZUL 2022.2 4
AZUL 2020.2 4
LATAM 2022 .4 4
LATAM 2022.3 4
LATAM 2022.2 4
LATAM 2020.4 4
LATAM 2020.3 4
LATAM 20201 4
AZUL 2022.3 4
AZUL 20191 4

|
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Efficient DMUs
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# times appearing in reference sets

Grifico 4 - Trimestres que servem de referéncia para os demais Fonte: elaboracéo propria
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No Grafico 4 acima podemos visualizar a contagem de DMUs ineficientes que devem

se espelhar em cada uma das 22 DMUs eficientes, onde o quarto trimestre de 2019 aparece

como destaque, pois as 3 DMUs desse periodo, referentes as 3 empresas, apresentam o maior

numero de unidades que devem se espelhar.

Eficiéncia histoérica por empresa (Contas Operacionais da DRE)
B Azul B Gol B Latam
1,25 —

1,00 +

0,75 +

Eficiéncia

0,50 +

0,25 +

2019.1 2019.2 2019.3 2019.4 2020.1 2020.2 2020.3 2020.4 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2022.1
Trimestres

2022.2 2022.3 20224

Grifico 5 - Eficiéncia historica por empresa (Contas Operacionais da DRE) Fonte: elaboracdo propria

No Gréfico 5, € possivel analisar a evolugdo historica da eficiéncia das empresas no

periodo em estudo. Tendo em vista que o lockdown, devido a pandemia Covid-19, comegou
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no Brasil a partir de marco de 2020, tendo a data de inicio variada entre os Estados,
considerando os diferentes decretos de cada estado, percebe-se que principalmente a Gol teve
sua eficiéncia afetada por essa crise mundial a partir do segundo trimestre de 2020. A Azul
sentiu os impactos de forma mais amena e teve uma recuperacao bem mais rapida que a Gol,
ja a Latam praticamente nao sentiu os efeitos da crise em sua eficiéncia referente as contas

operacionais da DRE.

As Tabelas 5, 6 ¢ 7, a seguir, demonstram como poderia ter sido a margem EBITDA
ou lucro operacional caso as empresas tivessem se mantido eficientes em todo o periodo de

2019 a 2022, a partir dos resultados de Targets:
Tabela S - Azul: EBITDA Realizada VS EBITDA a partir dos Targets (milhares de RS)

EBITDA EBITDA
Trimestre Eficiéncia Realizado Eficiente Diferenga
2019.1 1 347.171 347.171,00 0,00
2019.2 0,93 350.062 703.132,64 353.070,64
2019.3 1 551.376 551.376,00 0,00
2019.4 1 782.826 782.826,00 0,00
2020.1 0,93 173.575 658.458,03 484.883,03
2020.2 1 -820.234 -820.234,00 0,00
2020.3 0,82 -671.788 -83.119,01 588.668,99
2020.4 0,96 -143.166 422.568,34 565.734,34
2021.1 0,79 -214.096 702.525,38 916.621,38
2021.2 0,8 -400.176 541.224,54 941.400,54
2021.3 1 136.338 136.338,00 0,00
2021.4 1 524.934 524.934,00 0,00
2022.1 0,97 70.661 327.831,62 257.170,62
2022.2 1 136.464 136.464,00 0,00
2022.3 1 403.830 403.830,00 0,00
2022.4 1 524.708 524.708,00 0,00
Total 1.752.485 5.860.034,54 4.107.549,54

Fonte: elaboracdo propria
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A Azul conseguiria mais que triplicar sua margem EBITDA caso tivesse sido

eficiente em todos os periodos.

Tabela 6 - Gol: EBITDA Realizada VS EBITDA a partir dos Targets (milhares de RS)

EBITDA EBITDA
Trimestre Eficiéncia Realizado Eficiente Diferenca
2019.1 1 505.600 505.600,00 0,00
2019.2 0,95 318.800 737.359,20 418.559,20
2019.3 1 613.000 613.000,00 0,00
2019.4 1 694.800 694.800,00 0,00
2020.1 1 1.025.400 1.639.300,00 613.900,00
2020.2 0,72 -897.600 621.510,76 1.519.110,76
2020.3 0,79 -760.400 579.239,53 1.339.639,53
2020.4 0,89 -318.700 679.161,02 997.861,02
2021.1 0,84 -522.500 435.941,99 958.441,99
2021.2 0,74 -810.400 621.516,15 1.431.916,15
2021.3 0,84 -752.600 646.660,00 1.399.260,00
2021.4 0,94 -1.749.400 651.425,69 2.400.825,69
2022.1 0,94 77.200 644.242,27 567.042,27
2022.2 0,92 -191.800 341.509,21 533.309,21
2022.3 1 40.800 40.800,00 0,00
2022.4 1 631.100 631.100,00 0,00
Total -2.096.700 10.083.165,82 12.179.865,82

Fonte: elaboracdo propria

A Gol conseguiria reverter sua margem EBITDA negativa no periodo e gerar mais

margem em valores absolutos do que a Azul caso tivesse sido eficiente em todos os periodos.

Tabela 7 - Latam: EBITDA Realizada VS EBITDA a partir dos Targets (milhares de RS)

EBITDA EBITDA
Trimestre Eficiéncia Realizado Eficiente Diferenca
2019.1 1 309.419 1.117.181,88 807.763,08
2019.2 0,93 157.617 1.161.836,51 1.004.219,71

29




2019.3 1 1.066.902 1.066.901,00 -0,50
2019.4 1 1.441.932 1.441.934,00 2,30
2020.1 1 428.386 428.386,00 0,00
2020.2 1 -3.741.411 -3.741.411,00 -0,40
2020.3 1 -3.035.964 -3.035.965,00 -1,00
2020.4 1 -2.705.223 -2.705.223,00 0,20
2021.1 1 -1.950.383 -1.950.385,00 -1,90
2021.2 0,96 -1.892.530 -1.093.787,89 798.742,41
2021.3 1 -2.505.381 -2.505.380,99 -0,49
2021.4 1 410.132 410.132,00 0,40
2022.1 1 -722.458 -722.458,00 -0,10
2022.2 1 -916.170 -916.170,00 -0,30
2022.3 1 331.122 331.121,00 -0,60
2022.4 1 734.300 734.301,00 0,90
Total -12.589.711 -9.978.987,49 2.610.723,71

Fonte: claboracdo propria
Caso tivesse sido eficiente em todos os periodos a Latam continuaria com prejuizo no

EBITDA, mas ele seria amenizado.

4.2 2* Abordagem: Dados Operacionais (RPK e ASK)

Nos resultados a seguir, cada unidade produtiva (DMU) ¢ referente a uma ponte aérea
de um trimestre de uma empresa. No periodo de 2019 a 2022, existem 16 trimestres, temos 3
empresas no estudo com 36 pontes aéreas, portanto existem 1728 DMUs no total.
Diferentemente da primeira abordagem, que refletia o desempenho financeiro das empresas
como um todo, levando em consideragdo apenas as contas operacionais necessarias para
calcular o lucro operacional ou EBITDA, essa abordagem reflete apenas o desempenho
operacional das empresas nos servigos prestados no Brasil.

Para determinar a eficiéncia média das mesmas 48 DMUs usadas na primeira
abordagem e poder comparé-las, foi calculada a média ponderada utilizando as 36 pontes
aéreas para cada trimestre e empresa, ponderando pela oferta total de ASK. Fazendo a

ponderagdo dessa forma, ¢ possivel amenizar os efeitos dos outliers na média, dando mais
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importancia as pontes aéreas com muita oferta, e diminuindo a relevancia das que possuem

menos oferta.

Tabela 8- Eficiéncia média por ano e empresa ponderada pelos ASK's

Trimestre AZUL GOL LATAM
2019.1 0,79 0,81 0,83
2019.2 0,83 0,82 0,83
2019.3 0,84 0,82 0,84
2019.4 0,85 0,80 0,85
2020.1 0,82 0,79 0,81
2020.2 0,72 0,79 0,58
2020.3 0,78 0,79 0,70
2020.4 0,78 0,80 0,73
2021.1 0,77 0,79 0,67
2021.2 0,76 0,84 0,70
2021.3 0,80 0,81 0,80
2021.4 0,82 0,82 0,84
2022.1 0,80 0,80 0,80
2022.2 0,79 0,76 0,78
2022.3 0,81 0,80 0,82
2022.4 0,78 0,80 0,80
Meédia 0,80 0,80 0,77

Fonte: elaboragao propria

Na Tabela 8 acima, temos a eficiéncia média por ano e empresa, obtida a partir dos
valores de eficiéncia de cada uma das 36 possibilidades de ponte aérea, ponderados pelos
ASKs ofertados. A partir dos resultados da pesquisa, pode-se afirmar que, em relacdo aos
dados operacionais escolhidos, a Gol e a Azul tiveram uma eficiéncia semelhante no periodo

de 2019 a 2022, e superior a eficiéncia da Latam no mesmo periodo.
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Eficiéncia histérica por empresa (Dados operacionais)
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Grafico 6 - Eficiéncia historica por empresa (Dados operacionais) Fonte: elaboragdo propria

No Grafico 6 acima, que demonstra a eficiéncia das empresas em uma série histdrica,
fica nitido o impacto da crise do COVID-19 e do lockdown nas operacdes das empresas a
partir do segundo trimestre de 2020. Destaque para o comportamento inverso encontrado em
relacdo a eficiéncia calculada pela 1* abordagem na Latam e na Gol: a Gol foi a empresa que
mais sentiu os impactos da pandemia em seu indicador de eficiéncia na 1* abordagem, ja na
2% ela se mostrou a mais estdvel durante todo o periodo em analise. J& a Latam, que
praticamente ndo sentiu os impactos da pandemia na 1* abordagem, na 2* foi a que mais
sentiu e também a que mais demorou a se recuperar porque so atingiu o mesmo patamar de

eficiéncia que o primeiro trimestre de 2020 novamente no terceiro trimestre de 2021.

Tabela 9 - Eficiéncia média por ponte aérea e empresa ponderada pelos ASK's

Pontes aéreas AZUL GOL LATAM
CENTRO-OESTE-CENTRO-OESTE 0,71 0,81 0,78
CENTRO-OESTE-INTERNACIONAL 0,58 0,78 0,80
CENTRO-OESTE-NORDESTE 0,81 0,82 0,80
CENTRO-OESTE-NORTE 0,77 0,79 0,75
CENTRO-OESTE-SUDESTE 0,79 0,77 0,79
CENTRO-OESTE-SUL 0,81 0,82 0,81
INTERNACIONAL-CENTRO-OESTE 0,60 0,78 0,83
INTERNACIONAL-INTERNACIONAL 0,59 0,76 0,68
INTERNACIONAL-NORDESTE 0,79 0,73 0,82
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INTERNACIONAL-NORTE 0,70 0,64 0,66
INTERNACIONAL-SUDESTE 0,81 0,76 0,79
INTERNACIONAL-SUL 0,82 0,74 0,86
NORDESTE-CENTRO-OESTE 0,78 0,82 0,81
NORDESTE-INTERNACIONAL 0,80 0,69 0,83
NORDESTE-NORDESTE 0,77 0,78 0,77
NORDESTE-NORTE 0,76 0,80 0,78
NORDESTE-SUDESTE 0,83 0,84 0,83
NORDESTE-SUL 0,81 0,80 0,78
NORTE-CENTRO-OESTE 0,79 0,83 0,82
NORTE-INTERNACIONAL 0,73 0,66 0,65
NORTE-NORDESTE 0,78 0,81 0,78
NORTE-NORTE 0,75 0,70 0,76
NORTE-SUDESTE 0,85 0,84 0,82
NORTE-SUL 0,82 0,43 0,96
SUDESTE-CENTRO-OESTE 0,78 0,77 0,77
SUDESTE-INTERNACIONAL 0,83 0,77 0,82
SUDESTE-NORDESTE 0,83 0,84 0,82
SUDESTE-NORTE 0,79 0,81 0,79
SUDESTE-SUDESTE 0,76 0,73 0,75
SUDESTE-SUL 0,80 0,78 0,79
SUL-CENTRO-OESTE 0,78 0,83 0,79
SUL-INTERNACIONAL 0,81 0,74 0,77
SUL-NORDESTE 0,81 0,81 0,82
SUL-NORTE 1,00 0,78 0,09
SUL-SUDESTE 0,80 0,78 0,79
SUL-SUL 0,75 0,75 0,72

Fonte: elaboracao propria
A Tabela 9 acima identifica qual a eficiéncia média por ponte aérea e empresa durante

todo o periodo de analise, ponderada pelos ASKs ofertados. Analisando a tabela, os gestores
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das empresas de aviagdo podem entender, em relagdo a competitividade atual do setor, quais
sdo as pontes aéreas que estdo mais eficientes ou menos eficientes para tomar consciéncia dos

pontos de melhoria.

Tabela 10 - Resumo estatistico gerado pelo R

Min.

Ist Qu.

Median

Mean

3rd Qu.

Max.

0,0000002

0,7445923

0,8014218

0,7887357

0,8680551

1,00

Fonte: claboracdo propria
A Tabela 10 apresenta um resumo estatistico dos resultados dessa abordagem. As
empresas Gol e Azul apresentaram uma eficiéncia média ponderada por ASK muito
semelhante a mediana e pouco acima da média da amostra, ¢ Latam apresentou um valor

pouco abaixo da média.

4.3 Correlacao entre eficiéncias de diferentes abordagens

Com os resultados da pesquisa, foram feitos 3 testes de correlacdo de Pearson, um
para cada empresa, onde foi testada a correlacio da eficiéncia calculada pelos dados
operacionais (2* abordagem) em relacdo a eficiéncia calculada pelas contas operacionais da
DRE (1?* abordagem), onde os variaveis financeiras da DRE seriam dependentes das variaveis

operacionais, o que estd demonstrado na Tabela 11 a seguir.

Tabela 11 - Correlacio de Pearson por empresa

AZUL GOL LATAM

0,28 -0,06 -0,07

Fonte: elaboragao propria

Nao foram encontradas correlagdes moderadas e fortes, apenas fracas, porém a Azul
apresentou um comportamento diferente das outras empresas, mostrando uma correlacao

diretamente proporcional € com maior peso.
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CONCLUSAO

A pesquisa realizada para calcular os indices de eficiéncia das 3 principais empresas
de aviagdo civil atuantes no Brasil, através do método WDEA, revelou resultados
significativos. A analise demonstrou que, no periodo de 2019 a 2022, na abordagem de
contas operacionais da DRE, foi possivel identificar a Gol como a empresa mais ineficiente e
a Latam como a mais eficiente em média. Pontua-se, em relagdo a isso, que a similaridade
entre as médias e faltas de outliers nos resultados, mostram que as empresas se comportam de
forma semelhante, e que mesmo a Gol sendo a empresa mais ineficiente no periodo em
média, ela ndo apresenta uma média muito abaixo das outras duas empresas.

Com relagdo ao periodo da pandemia de Covid 19, varidvel entre os diferentes
Estados da Federacdo, nota-se que principalmente a Gol teve sua eficiéncia afetada a partir do
segundo trimestre de 2020. A Azul sentiu os impactos de forma mais amena e teve uma
recuperagdo bem mais rapida que a Gol, ja a Latam praticamente ndo sentiu os efeitos da
crise em sua eficiéncia referente as contas operacionais da DRE.

No que tange a andlise quanto ao que poderia ter sido a margem EBITDA ou lucro
operacional, caso as empresas tivessem se mantido eficientes em todo o periodo de 2019 a
2022, obteve-se que a Azul conseguiria mais que triplicar sua margem, a Gol conseguiria
reverter sua margem EBITDA negativa no periodo e gerar mais margem em valores absolutos
do que a Azul caso tivesse sido eficiente em todos os periodos e a Latam continuaria com
prejuizo no EBITDA, mas ele seria amenizado.

Nas andlises feitas sob a abordagem das ASKs, foi possivel perceber que, em relagao
aos dados operacionais escolhidos, a Gol e a Azul tiveram uma eficiéncia semelhante no
periodo de 2019 a 2022, e superior a eficiéncia da Latam no mesmo periodo. Verificando-se a
série historica, foi marcante o impacto da pandemia da Covid 19 nas operacdes das empresas
a partir do segundo trimestre de 2020.

Analisando-se o conjunto das duas abordagens estudadas, observamos que o
comportamento inverso encontrado em relacdo a eficiéncia calculada pela 1* abordagem nas
Latam e na Gol: a Gol foi a empresa que mais sentiu os impactos da pandemia em seu
indicador de eficiéncia na 1* abordagem, ja na 2%, ela se mostrou a mais estavel durante todo
o periodo em analise. A Latam, que praticamente nao sentiu os impactos da pandemia na 1?
abordagem, na 2° foi a que mais sentiu e também a que mais demorou a se recuperar porque
so foi atingir o mesmo patamar de eficiéncia que o primeiro trimestre de 2020 novamente no

terceiro trimestre de 2021.
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Os estudos também geraram informagdes que podem subsidiar os gestores quanto a
eficiéncia média por ponte aérea e empresa durante todo o periodo de andlise, ponderada
pelos ASKs ofertados. Assim, ao analisar a Tabela 6, os gestores das empresas de aviagao
podem entender, em relacdo a competitividade atual do setor, quais sdo as pontes aéreas que
estao mais eficientes ou menos eficientes para tomar consciéncia dos pontos de melhoria.

Os indicadores de eficiéncia obtidos na pesquisa, portanto, foram capazes de
apresentar a mensuracdo da capacidade de melhorias para a maximiza¢do da mesma, pois
indicam, a partir de uma referéncia de mercado, o qué e por quanto estd ineficiente. Isso
favorece a busca por estratégias que minimizem ou reduzam os insumos, a0 mesmo tempo
em que se busca aumentar a produgao.

Contudo, ¢ imperativo destacar a necessidade de cautela ao interpretar e utilizar os
resultados encontrados. Conforme alertado por Rosano-Pefia e Daher (2015), as ferramentas
utilizadas, incluindo o método DEA, podem conter discrepancias nos calculos da base de
dados. Os resultados estdo intrinsecamente ligados as unidades examinadas, as variaveis de
entrada e saida empregadas no estudo, bem como a suposi¢ao de que todos os outros fatores
permanecem constantes. Portanto, a adi¢do ou remocdao de unidades e varidveis pode
influenciar significativamente as conclusdes e os resultados finais. Dessa forma, ¢ crucial
prestar total atencdo e realizar verificagdes rigorosas no programa "R" utilizado na anélise.
Caso necessario, corregdes devem ser feitas para garantir a precisdo dos dados e, por
consequéncia, a confiabilidade dos graficos e mapas gerados. Essa abordagem metodologica
cuidadosa assegura que os resultados obtidos possam ser utilizados de maneira consistente,
contribuindo para o entendimento da eficiéncia das empresas aéreas que operam no Brasil
(ROSANO-PENA e DAHER, 2015).

Na medida que o presente trabalho demonstrou uma forma de identificar as pontes
aéreas ineficientes, assim como as contas de despesas operacionais que estdo acima do
benchmarking de mercado, ressalta-se a importancia da pratica de decisdes baseadas em
dados nas organizagdes porque, cada vez mais, as decisdes corporativas precisam ser tanto
assertivas, quanto rapidas. Nesse sentido, o uso de metodologias quantitativas como a DEA
aliada a um programa como o R para analise de dados mostrou-se eficaz. A capacidade de
gerar insights e identificar pontos de melhoria de forma assertiva e rapida, principalmente em
bases de dados mais densas ¢ ampliada significativamente.

Caso fosse o objetivo desse estudo, seria possivel aprofundar e expandir a analise para
agrupamentos de dados mais especificos e também filtrar os dados de apenas uma empresa,

ou apenas 1 ano, para assim conseguir entender os motivos que uma ponte aérea especifica
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ficou com o indicador de eficiéncia pouco competitivo e assim poder tomar as decisdes
estratégicas mais assertivamente, em prol de aumentar a eficiéncia. Andlises mais
aprofundadas também poderiam ajudar trazendo mais compreensdo sobre os periodos
eficientes, para identificar as boas praticas e tentar replica-las em outras unidades produtivas.

Para pesquisas futuras, o presente estudo deixa a lacuna de especificar mais ainda as
pontes aéreas, por trabalhar apenas com regides e voos internacionais. O mesmo calculo de

eficiéncia pode ser realizado utilizando, em vez de regides, acroportos ou estados.
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