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Panorama-sintese da aviacao executiva a jato
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Resumo

A aviacdo executiva tem grande significado tanto para fabricantes
quanto para operadores: a perspectiva ¢ de US$ 250 bilhdes em receitas de
vendas do setor até 2020. A Embraer, tradicional fabricante de jatos regio-
nais, encontra nesse segmento uma oportunidade para a diversificagao de
receita e para o crescimento no longo prazo. A incerteza quanto a retomada
das economias ap0s a crise financeira torna o desafio da empresa ainda
mais complexo. Supondo que a importancia do apoio do BNDES a co-
mercializacao das aeronaves da Embraer se repetira nos jatos executivos
e considerando o estdgio de maturagcdo dos produtos da linha Phenom,

* Chefe do Departamento de Comércio Exterior 1 da Area de Comércio Exterior e mestre em
engenharia de produgdo (Coppe-UFRJ); contador do Departamento de Comércio Exterior 1 com
MBA em controladoria e finangas (Ucam); engenheiro do Departamento de Comércio Exterior 1
e mestre em administragdo (PUC-Rio); gerente do Departamento de Comércio Exterior 1 e doutor
em Dinamica de voo (Cranfield — Inglaterra).
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¢ necessario compreender as peculiaridades desse segmento da industria
aeronautica, sua estrutura, a dinamica da demanda e as proje¢des de cres-
cimento. Assim, o presente artigo se propde a mostrar um breve panorama
do setor de aviagdo executiva, elencando os principais elos da cadeia de
valor. Visa também apontar algumas de suas especificidades e, por fim,
sugerir linhas de investigacao voltadas para as perspectivas futuras.

Introducao

O setor de aviagdo executiva €, em certos aspectos, mais complexo do
que o da aviagao comercial, integrada pelas empresas aéreas prestadoras
de servicos de transporte para o grande publico pagante. As peculiaridades
de cada um dos diversos modelos de negocio na prestacao do servigo de
transporte executivo, aliadas a fragmentada distribuicao da frota por tipo
de operador/usuario (aspectos que serdao abordados adiante), explicam, em
parte, a aludida complexidade do setor. A dindmica do seu desempenho, a
qual, como no segmento comercial, guarda comprovada correlagdo com o
nivel da atividade econdmica, e a relativa especializacdo dos fabricantes,
dadas as numerosas categorias em que se dividem os varios modelos de
aeronaves, possivelmente completam o rol inicial das principais distin-
¢Oes entre a aviagdo comercial e a executiva.

Embora a Embraer tenha entrado formalmente no mercado executivo
ainda em 2000 com o jato Legacy — aeronave derivada do jato comercial
ERJ-135 —, foi s6 a partir do ano de 2008 que esse ramo de negocios
consolidou-se na empresa. Isso porque 2008 marcou a primeira entrega
de um jato da nova linha Phenom, do modelo Phenom 100, o primeiro
criado pela Embraer exclusivamente para o setor executivo. Tal reali-
zacao demonstrou, na forma de um produto, que a aviacdo executiva
passaria a fazer parte de forma definitiva do portfolio da empresa, para
além dos ja estabelecidos setores de jatos comerciais e de material de
defesa. Entre o Legacy 600 e o Phenom 100, a Embraer também lancou
o modelo Lineage 1000, também derivado de uma plataforma da aviacao
comercial, o Embraer 190. Essa trajetoria mostra a cautela com que a
entrante procurou se mover no novo espago, gerindo, em especial, o
risco de desenvolvimento de novos produtos pela minimizagao dos vo-
lumes de investimentos requeridos. Ainda em 2009, a primeira unidade
do Phenom 300 chegou ao mercado.



Em 2010, a divisao Embraer Executive Jets' contribuiu com US$ 1,2 bi-
lhdo para a receita operacional liquida da Embraer de US$ 5,6 bilhdes (mais
de um quinto do faturamento). Trata-se, assim, de um dado encorajador,
visto que tal participagao foi alcangada héa apenas dois anos de uma grave
crise que afetou de forma marcante também esse setor, como se pretende
mostrar mais adiante. No fim de 2010, o BNDES apoiou pela primeira vez
a exportacdo de um jato executivo, do modelo Lineage 1000.

No que tange ao apoio as vendas das aeronaves comerciais da Embraer,
o BNDES atua desde 1997, em especial nas exportagdes, por meio da li-
nha de financiamento BNDES Exim — P6s-Embarque. Com a mencionada
ampliacdo do portfolio da Embraer na direcao das aeronaves executivas,
a empresa solicitou que o BNDES incluisse também esses novos tipos de
aeronaves no rol de seus produtos financiaveis. Também em 2010, deu
entrada no BNDES a primeira carta-consulta relativa ao financiamento a
exportacao de aeronaves Phenom 300.

Portanto, ¢ importante que as principais caracteristicas que permeiam o
mercado de operadores e usudrios da aviagdao executiva — na percepcao de
fabricantes e bancos financiadores — sejam bem entendidas e assimiladas,
nesse novo contexto do setor industrial acrondutico brasileiro, de forma a
que este possa atingir o sucesso almejado. Esbocar as linhas gerais desse
entendimento ¢ a finalidade do presente artigo, cuja estrutura ¢ descrita
a seguir.

A segunda se¢do contém aspectos fundamentais do negocio da avia-
¢do executiva a jato, contextualizando o segmento no ambito dos setores
aeronautico e de aeroespago e defesa, do qual faz parte. A terceira secao
trata da cadeia de valor, das vérias partes interessadas nesse negocio e dos
diversos modelos de negocios encontrados no mercado atualmente. Por
fim, a quarta secdo traz as principais conclusdes a que o artigo se propoe
a chegar, assim como sugere campos afins ao tema do artigo que merecem
investigacoes adicionais.

Aspectos fundamentais

Contexto geral da aviacao executiva e classificacao das aeronaves

A Figura 1 representa um modelo simplificado, elaborado pela Em-
braer, do enquadramento de jatos executivos dentro dos segmentos mais

' A divisdo da Embraer dedicada exclusivamente ao mercado de jatos executivos.
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genéricos da aviagdo. No canto inferior esquerdo da figura, hd uma
subclassificacdao dos jatos executivos, com base no tipo de aeronave, no
uso e no segmento. Sao cinco grandes conjuntos para categorizar toda
a industria aeronautica, ja a aviacao executiva de per se ¢ composta de
nove subclasses. E importante observar que essa classificacdo nio é feita
apenas com base no tamanho ou no volume da cabine de passageiros,
mas também com base no alcance, ou seja, na distdncia madxima, em
quilémetros ou milhas, que uma aeronave pode voar. Esse ¢ um aspecto
bastante importante no mercado de aviagao executiva, a ponto de haver até
mesmo uma categoria especifica de aeronaves, denominada de ultra-long
range, ou seja, de ultralongo alcance. Essas sdo aeronaves que, na pratica,
podem ligar quaisquer dois pontos do globo terrestre que disponham de
aeroportos adequados.

A agdo mais recente da Embraer no ambito de sua estratégia para a
aviacdo executiva foi desenvolver a “familia de aeronaves” Phenom.
O Phenom 100 ocupa o nivel de entrada (entry level), sendo ideal para
levar até quatro passageiros, ¢ 0 Phenom 300 situa-se na categoria ime-
diatamente acima (sete ou oito passageiros), ou seja, o0 Phenom 300 ¢ um
jato executivo enquadrado na extremidade inferior da categoria light jet.
Com isso, a Embraer viu sinergias no desenvolvimento desses dois produ-
tos, viabilizando sua chegada ao mercado a precos bastante competitivos,
principalmente quando se analisam os atributos que tanto o Phenom 100
quanto o Phenom 300 sdo capazes de oferecer em relagdo aos concorrentes.

E importante ter em mente que na classificagdo do canto inferior
esquerdo da Figura 1 ha uma progressdo, que se inicia com os jatos de
tamanho reduzido — personal jets, em que o proprio dono, geralmente,
opera a aeronave. A seguir, a aeronave cresce em tamanho e, gradativa-
mente, também em alcance, ao se percorrer as categorias de entry (ex:
Phenom 100), light (ex: Phenom 300), mid-light, mid-size, super mid-size
e large. Na penultima categoria — ultra-long range —, em detrimento de
mais crecimento no tamanho da cabine de passageiros, passou-se a pri-
vilegiar o alcance, tornando-o “global”, como visto anteriormente. Por
fim, a Gltima categoria — ultra-large — reflete as aecronaves derivadas de
jatos comerciais consagrados, como o Boeing 737, o Airbus A320 ou o
Embraer 190. Quando transformadas em jatos executivos, essas acronaves
comerciais sao adaptadas para o uso de chefes de estado ou de presiden-
tes de corporagdes multinacionais com interesses globais, além de suas
respectivas comitivas (ver Figura 2).



Figura1 | Enquadramento da aviacao executiva no setor aeronautico
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Chave: CFD = Corporate flight department, acronaves operadas por grandes corporagdes;
HNWI = High net worth individuals, individuos de altissimo poder aquisitivo;
Propriedade comparti. = Propriedade compartilhada, em que cada aeronave tem
diversos donos, em regime de “condominio” com outras acronaves na mesma situagio
(ver adiante);

Turboprop = aeronave turboélice;
Charter = emprego da aeronave na modalidade de taxi aéreo.
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Figura 2 | Portfélio da Embraer Executive Jets segundo a classificacdao por
categoria da aeronave
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Grafico1 | Preco (US$ milhoes) x alcance (km)
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Grafico 2 | Preco (US$ milhdes) x tempo de presenca no mercado (anos)
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Faixas de precos dos jatos executivos

Quanto ao posicionamento de preco dos jatos executivos, de forma
geral, os precos sao mais altos na medida em que as aeronaves sejam de
categorias de maior porte de cabine e de alcance, nas quais existem menos
fabricantes competindo. Conforme o Grafico 1, ha forte concentracao dos
modelos na faixa de alcance de 2.500 km a 6.000 km, decorrente, prin-
cipalmente, das caracteristicas dos mercados norte-americano e europeu.
Com essa faixa de alcance, os jatos abrangem as principais distancias
percorridas dentro dos Estados Unidos e da Europa. J4 os modelos de
maior alcance sdo usados principalmente para rotas internacionais tran-
soceanicas, representando um volume de vendas menor.

Por outro lado, nos tltimos 15 anos a quantidade de modelos disponi-
veis no mercado aumentou consideravelmente, e adensou-se, nesse pro-
cesso, 0 numero desses modelos por faixa de prego (Grafico 2). Assim, o
mercado passou a apresentar uma segmentacao tendendo a um continuum,
composta essencialmente do tamanho da cabine, do alcance e da faixa de
preco da aeronave.

Novos modelos de aeronaves entrardo no mercado nos proximos
anos (Grafico 2, lado negativo da escala de tempo) e poderdo mudar
a dindmica hoje existente. Por exemplo, a aeronave Gulfstream G650
esta sendo promovida pela fabricante como a mais veloz (982 km/h de
velocidade de cruzeiro) ¢ de maior alcance (cerca de 13 mil km), a um
prego estimado que também sera o maior da categoria — em torno de
US$ 58 milhdes. A Embraer também sera protagonista de langamentos
relevantes nos proximos trés anos, com os modelos Legacy 450 e 500,
das categorias mid-light e mid-size, respectivamente (categorias em que
ainda nao concorre). Também dentro do segmento /ight, a Bombardier
prevé o lancamento do Learjet 85 nos proximos trés anos.

Beneficios da aviacao executiva e modelos de negdcios

O servigo oferecido pela aviagdo executiva diferencia-se da aviagao
comercial em atributos como conforto, privacidade e, principalmente,
rapidez. O ultimo ¢ um dos mais importantes beneficios, pois permite



um retorno financeiro a quem utiliza esse servigo, em fung¢ao dos ganhos
de produtividade desses profissionais. Os chief executive officers (CEOs)
e diretores de grandes corporagdes industriais ou financeiras tém, fre-
quentemente, um valor de hora trabalhada superior ao custo horario de
certas modalidades de uso (vide Figura 3) de uma aeronave executiva.’?
Isso sem mencionar as horas totalmente “perdidas” nos procedimentos
de solo requeridos pela aviagdo comercial: longos processos de check
in, inspegoes pessoais € de bagagem de mao, embarque-desembarque e
entrega-retirada de bagagens em aeroportos cada vez mais movimentados.
Além disso, os passageiros da aviacao executiva podem trabalhar durante
o voo com total privacidade — pessoal e de comunicagoes de voz e dados —,
contando até mesmo, a depender do porte da aeronave, com salas de
reunides reservadas (conceito de office in the sky).

A desvantagem trazida por essa op¢ao € o maior dispéndio associado
e decorrente, entre outros, dos custos de aquisi¢dao da aeronave, do com-
bustivel, da manutencdo, da operagdo e da hangaragem. E em razdo das
variadas maneiras disponiveis para o equacionamento desses custos que
o mercado de prestacdo desse tipo de servigo de transporte aéreo tem
diversos modelos de negdcio. Ha ofertas desde um servigo mais exclu-
sivo e dedicado, porém com maior custo (propriedade integral de uma
aeronave, com ou sem administragdo e operagdo terceirizadas a empresa
especializada), até o servigo mais acessivel (menores custos), que tem
como contrapartida menor disponibilidade e exclusividade, como € o caso
dos fretamentos (air taxi), de certos arrendamentos (branded charter) ¢ da
propriedade compartilhada. Mais uma vez, também sob a dtica da varie-
dade dos modelos de negbcios, a aviagao executiva guarda complexidade
superior a aviagao comercial.

A Figura 3 representa um modelo simplificado que ilustra esse concei-
to de trade off entre os extremos da maxima exclusividade com custo mais
alto (“propriedade tradicional”) e da minima exclusividade com menor
custo (“aviagdo comercial”).

2 Estimado, por exemplo, em US$ 3 mil para o grande jato executivo intercontinental Dassault Falcon
900EX [Maremont (2011)].
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Figura 3 | Nivel de personalizacao do servico x custo relativo
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Fonte: Embraer (2011).

Chave: Propriedade tradicional = aeronave pertence ao individuo ou a corporagéo;
GDA — aeronave gerenciada = como a anterior, mas ha terceirizacdo da operagdo;
Propriedade compartilhada = “condominio de aeronaves”, cada “s6cio” tem de 1/4 a
1/32 em cotas de cada aeronave do “condominio”;
Jet cards = cartdes com quotas de horas de uso/voo por ano;
Charter sob demanda = fretamento ad hoc, por periodo determinado pré-agendado;
Scheduled charter = taxi aéreo;
“Bizav” airline = transporte pré-agendado, ndo regular, por multiplos usudrios em um
unico jato executivo;
Branded charter = hibrido entre taxi aéreo e servico regular, oferecido em rotas e pregos
especificos, requerendo grande frota de aeronaves, mas sem requerer compras de cotas
das aeronaves pelos clientes;
Air taxi = taxi aéreo tradicional.

Composicao da frota

Em 2010, a frota mundial de jatos executivos (Grafico 3) totalizou
quase 18 mil aeronaves, localizando-se a maior parte nos Estados Unidos
(cerca de 11,8 mil unidades), seguidos de México e Brasil, com cerca de
640 e 480 aeronaves, respectivamente. Em 1988, menos de 10% da frota
era composta de aeronaves da categoria seavy, que tem crescido desde
entdo a média de 10% a.a., somando mais de 23% do total em 2010. In-
versamente, aecronaves da categoria /ight t€ém diminuido sua participacao
relativa no total da frota, passando de 64% para 52% no mesmo periodo.

A dindmica das entregas de jatos executivos no mundo caracteriza-se
por ciclos plurianuais de crescimento e queda, que acompanham, com
alguma inércia, os ciclos da atividade economica. No Gréafico 4, é pos-
sivel observar dois picos, em 2001 e 2008, com posterior arrefecimento
nos niveis de entregas decorrente das respectivas crises subsequentes.
Merece destaque a pujanca observada no periodo que antecedeu a ultima



crise financeira internacional, deflagrada no segundo semestre de 2008: o
volume de entregas anuais de jatos executivos cresceu em cerca de 20%
ao ano entre 2003 e 2008.

Grafico 3 | Frota mundial de jatos executivos
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Fonte: JP Morgan (2011).

Grafico 4 | Histoérico de entregas de jatos executivos no mundo
(unidades por ano)
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No periodo mais recente, houve um crescimento forte nas vendas para
outras regides que nao o mercado norte-americano (cujo total apresentou
crescimento superior a 34% ao ano, em média). O destaque fica para as
vendas realizadas na Europa, na América Latina, no Caribe e na Asia,
que somaram mais de 46% do total de jatos executivos entregues em
2010 (Grafico 5). No entanto, o mercado norte-americano € € continuara
sendo o principal mercado para jatos executivos no mundo — em nameros
absolutos —, contemplando a maior parcela da frota e de operadores, o
que aponta para um crescimento médio esperado ainda importante nos
proximos anos.

Graficos5 | Historico de entregas de jatos executivos no mundo (% sobre o
total por ano)
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Fonte: Pieniazek (2011).

A dinamica da demanda por jatos executivos

Dentro do mercado norte-americano, € possivel observar a ja mencio-
nada correlagdao da demanda por jatos executivos com o nivel de atividade
econdmica, o que € visto no Grafico 6. Constata-se um atraso de cerca
de dois anos na reversao de tendéncia (aumento ou diminui¢ao) do volume
de unidades de jatos executivos, entregues num dado ano, em fun¢do do
total dos lucros anuais das empresas dos Estados Unidos. Observa-se que
o ultimo ciclo de crescimento dos lucros ocorreu entre 2002 e 2006. Ja o
crescimento no nivel das entregas de jatos executivos ocorreu entre 2004
e 2008. Logo, o nivel de atividade das maiores empresas americanas ¢ um



dos principais indicadores a ser acompanhado de perto por todos os elos
da cadeia de valor do setor de aviagdo executiva a jato.

Grafico 6 | Lucros das empresas americanas (US$ bilhdes) X entregas de jatos
executivos (unidades)
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Fonte: JP Morgan (2011).
Chave: Deliveries => nimero de aeronaves entregues;
US corporate profits ($ blns) => Lucros das empresas dos Estados Unidos (US$ bilhdes).

Serdao mostrados a seguir, de forma resumida, os principais elos dessa
cadeia de valor: os usuarios, depois os operadores ¢, por fim, os fabricantes
de aeronaves executivas a jato, dada a atuacdo do BNDES no apoio finan-
ceiro a comercializacao das aeronaves fabricadas no Brasil pela Embraer.

A cadeia de valor da aviacao executiva

Usuarios

Como ja mencionado, existem diversas modalidades de aquisi¢do e
de utilizacao de jatos executivos. Estes sao adquiridos por pessoas fisicas
para trabalho e/ou lazer e por empresas operadoras de aviagdo executiva
para atender as necessidades de diversos tipos de usuarios (incluindo as
mesmas pessoas fisicas que poderiam — potencialmente — adquirir essa
categoria de aeronaves). Também ha as grandes corporagdes, que tém in-
tensa demanda por transporte aéreo para seus executivos ou funcionarios,
de tal forma que se justifica financeiramente o investimento na aquisi¢ao
e no custeio da operagao.
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Panorama

Segundo um estudo [Gama (2009)] conduzido pela General Aviation
Manufacturers Association (Gama) e pela National Business Aviation As-
sociation (NBAA) sobre o mercado norte-americano de aviagao executiva,
as pequenas ¢ médias empresas operam a maioria das aeronaves executivas,
com uma frota de apenas uma aeronave. Os passageiros tipicos sao gerentes
e funcionarios médios das corporacdes, que afirmam que o tempo a bordo
¢ usado de maneira mais eficiente e produtiva do que se estivessem voando
comercialmente, ou até mesmo se tivessem permanecido no escritorio.

Segundo estudo da Embraer [Rego (2010)], porém, o fato crucial € que
cerca de 80% dos voos executivos nos Estados Unidos envolvem aero-
portos com baixa frequéncia ou nenhuma atividade de aviagao comercial
e 40% das viagens t€ém como destino aeroportos sem qualquer servico de
transporte aéreo comercial. Segundo esse mesmo estudo, 65% das viagens
com aeronaves executivas sao realizadas para cumprir agendas que nao
seriam atendidas viajando-se pelas companhias aéreas comerciais, 19%
buscam chegar a localidades nado servidas comercialmente € 6% ocorrem
por motivos de seguranca pessoal ou empresarial.

Além disso, considerando-se uma frota de 17.077 unidades de jatos
executivos em operacao no mundo, o estudo revela que os principais ope-
radores de aviacdo executiva sao pequenas empresas (com 42% da frota
€ que possuem apenas uma aeronave), departamentos de voos de grandes
empresas (21%), empresas de charter (15%), propriedade compartilhada
(fractional ownership, com 8%), governos (com 6%) e individuos de alto
poder aquisitivo (HNWI — high net worth individuals, com 6%), segundo
dados de janeiro de 2010. Essa estatistica (ver Quadro 1) indica que dois
ter¢os da frota mundial pertencem a empresas com frota de até duas ae-
ronaves, o que leva a concluir que a frota de jatos executivos no mundo
nao ¢ muito concentrada.

O Quadro 2 descreve a utilizacao tipica de jatos executivos, segmenta-
da pelas principais classes de operadores. Apresenta as respectivas taxas
de crescimento de cada segmento nos Ultimos cinco anos, referenciadas
as participagdes relativas na composicao da frota de jatos executivos em
operacdo, no mundo e nesse periodo. E possivel observar que a melhor
(e maior) utilizagdo das aeronaves ¢ feita na modalidade de propriedade
compartilhada, fato coerente com o menor custo de utilizacdo para os
usuarios dessa modalidade, pois uma mesma aeronave tem diversos pro-
prietarios, podendo chegar, em alguns casos, a oito ou mais individuos.



Quadro1 | Distribuicao da frota de jatos executivos no mundo por tipo de
proprietario

Pequenas empresas (1 a/c) 42%
Departamentos de voo (2+ a/c) 21%
Propriedade compartilhada 8%
Charter 15%
Governos 6%
HNWI 6%
Dealer/broker 2%

Fonte: Rego (2010).
Chave: a/c = aeronave;
Charter = empresa de taxi aéreo;
HNWI = individuos de altissimo poder aquisitivo;
Dealer/broker = revendedor de aeronaves/corretor de voos executivos.

Quadro 2 | Crescimento anual da frota e taxa de utilizacao tipica (em horas/ano)
por segmento de operadores

Segmentos Participacao Crescimento Utilizacao
estimadada  recente (média tipica em
frota de 5 anos) horas/ano
HNWI 5% a 10% 6% a 8% 200 a 400
Charter 15% a 20% 4% a 6% 400 a 800
Propriedade compartilhada 7% a 15% 4% a 6% 1.200
(fractional ownership) (800+400)
Departamentos de voo/ 50% a 55% 4% a 4,5% 400 a 600
uso corporativo

Fonte: Embraer (2011).

Operadores

Cerca de 60% dos operadores da aviagdo executiva localizam-se nos
Estados Unidos, com 10.975 operadores no fim de 2010, enquanto o
restante do mundo tinha cadastrados 7.254 operadores. O mercado
norte-americano teve um crescimento médio de 1,37% a.a. entre 2001
e 2010, periodo em que o total de operadores fora dos Estados Unidos
cresceu 8,72% a.a., conforme o Grafico 7.

Os Estados Unidos também sdao muito representativos em termos de
numero de voos mensais, com cerca de 200 mil por més, enquanto a Eu-
ropa soma menos de 50 mil, na média dos tltimos trés anos Rego (2011).
O impacto da crise financeira internacional, porém, foi consideravelmente
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maior nos Estados Unidos do que na Europa: compare-se (Grafico 8) a
curva de evolucgdo percentual, trimestre a trimestre, do trafego aéreo re-
gistrado pela Federal Aviation Administration (FAA), dos Estados Unidos,
com a registrada pelo Eurocontrol (Europa), entidades responsaveis pela
administragdo e pelo controle do trafego aéreo das duas regides de maior
renda per capita do globo até o presente.

Grafico7 | Numero de operadores de jatos executivos no mundo —EUA e
restante do mundo
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Fonte: Gama (2009).

Grafico 8 | Nivel de atividade no transporte executivo americano e europeu
(variacao no numero de pousos e decolagens no trimestre)
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Vale destacar que, além do impacto da recente crise financeira mun-
dial, a aviacdo executiva sofreu com as pesadas criticas da opiniao
publica americana. Isso decorreu do episddio em que os presidentes das
trés grandes fabricantes americanas de veiculos (Ford, General Motors e
Chrysler) viajaram, no auge da crise, em 18 de novembro de 2008, para
uma reunido em Washington, no Congresso norte-americano, em jatos
executivos distintos. A audiéncia teve por objetivo pleitear recursos do
governo, no valor total de US$ 25 bilhdes, como parte do esforgo de evitar
a faléncia dos respectivos conglomerados.

Para resguardar a sua imagem ap0s as criticas da imprensa e da opinido
publica mundial, algumas importantes corporagdes tomaram a decisdo de
se desfazer de suas frotas e/ou dos contratos de uso de aeronaves executi-
vas. Esse paradigma acabou por se espalhar por um nimero significativo
de corporagdes de diversos portes, num esfor¢o de prote¢ao da imagem
com os seus acionistas € com o publico em geral. O resultado foi um drés-
tico arrefecimento no nivel de atividade da aviagdao executiva americana,
por causa do radical encolhimento de seu maior segmento de mercado,
além do impacto de uma complexa crise de liquidez em escala mundial.

Para além dos departamentos de voo das corporagdes, as principais
empresas operadoras de aviagdo executiva no mercado norte-americano
sdo, atualmente, as seguintes: NetJets (maior empresa do segmento no
mundo, subsididria do grupo Berkshire Hathaway, de propriedade do bi-
lionario Warren Buffett); FlexJet (subsidiaria do fabricante Bombardier,
que opera exclusivamente jatos dessa marca); Citation Air (empresa sub-
sididria do grupo Textron, ao qual pertence a Cessna e que opera exclu-
sivamente aeronaves fabricadas por ela); e Flight Options (empresa que
opera aeronaves de diversos fabricantes, entre eles Hawker Beechcraft,
Embraer e Cessna).

Antes de abordar os diferentes modelos de negocios que essas empre-
sas levam a termo, cabe destacar que, como visto no paragrafo anterior,
alguns fabricantes t€m bracos operacionais no ramo da aviagdo executiva,
ou seja, operadoras de jatos executivos de sua propria fabricagdo. A crise
econdmica atual afetou drasticamente os bracos financeiros de alguns
desses conglomerados industriais, a ponto de a Hawker Beechcraft, por
exemplo, ter-se desfeito dessa por¢do de sua operagao, vendendo-a de
volta aos sécios-fundadores da companbhia.
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Ja a Embraer ndo acompanhou o modus operandi dessas incumbentes.
Ela decidiu ndo criar um brago financeiro proprio para financiar a aqui-
sicdo de ativos novos de fabrica,’ ou seja, acronaves de sua fabricacao,
que seriam alocadas a uma operadora de jatos executivos que fosse sua
subsidiaria integral. Isso ndo impede que a Embraer, no entanto, adquira
eventualmente aeronaves usadas para revenda, at€ mesmo algumas nao
fabricadas por ela, para viabillizar certas campanhas de vendas.

As principais formas de atuacao de operadores de jatos executivos
podem ser resumidas nas seguintes modalidades:

Administracio de ativos: Os proprietarios de aecronaves executivas
contratam as empresas para operar, administrar e realizar a manu-
tencdo de suas aeronaves, sendo todos os custos repassados aos
proprietarios. O operador de jatos executivos adquire apenas os di-
reitos e obrigagdes decorrentes de contrato de prestacao de servigos.

Propriedade fracionada (fractional ownership): O conceito de
“propriedade fracionada” surgiu por volta de 1986, com a criacao
de um programa especifico pela empresa NetJets. Trata-se da
administragdo de aeronaves que foram adquiridas pela empresa
e, ato continuo, vendidas na forma de cotas de participagdo con-
dominial para empresas ou pessoas fisicas. Estas compartilham
os beneficios de ter a sua propria aeronave particular, disponivel
pelo tempo correspondente a sua participagao na propriedade (nor-
malmente, as cotas correspondem de 1/4 a 1/32 do valor total da
aeronave). A empresa operadora fica encarregada de administrar
o uso ¢ a disponibilidade das aeronaves. Ao utilizar ou solicitar o
uso de uma delas, o proprietario nao fara uso necessariamente da
aeronave em que investiu, podendo utilizar outra do mesmo tipo
ou classe, desde que tenha a sua necessidade atendida. A vantagem
dessa modalidade ¢ a divisao dos custos entre os condominos, con-
forme a fracao de participagao deles na propriedade da aeronave.
Os condominos também se apropriam dos beneficios da depre-
ciagdo contabil e do valor futuro desses ativos, que sao langcados
em seus balangos na propor¢ao da cota condominial, podendo a
operadora de jatos executivos deter cotas tambeém.

3 Da mesma forma como fez com relagdo a aviagdo comercial, mostrando, assim, a mesma
determinagdo em todos os setores de seu portfolio de produtos.



Arrendamento (leasing): As empresas operadoras fazem o arren-
damento operacional ou financeiro de suas aeronaves a clientes e,
normalmente, sdo responsaveis pela manutengdo e pela conser-
vacao desses bens, cobrando por esses servigos dos arrendatarios.
Nessa modalidade, ha também a possibilidade de fracionamento da
disponibilidade da aeronave entre diversos clientes. Isso € o que a
Flight Options, por exemplo, oferece: arrendamentos por periodos
que variam de dois a cinco anos, podendo ser negociadas tanto
aeronaves novas quanto usadas. O arrendador € quem se apropria
dos beneficios contabeis e tributarios da depreciagdo e do valor
futuro dos ativos adquiridos para serem arrendados.

Cartao/horas de voo (jet cards): Nessa modalidade, os clientes
compram o direito de uso de horas de voo em determinada mo-
dalidade/classe de aeronave, para uso durante um determinado
periodo, normalmente de duragdo anual ou inferior, pagando
precos especificos. Nao sdo cobradas separadamente as despesas
de operacao, administracdo, manutencao € conservagao, uma vez
que estao incluidas na tarifa cobrada. Assim como o arrendamento,
trata-se de um modelo comercial sem o risco do valor residual da
aeronave para o cliente, o que, no entanto, implica um valor por
hora de voo superior ao da modalidade de propriedade comparti-
lhada, porém com maior flexibilidade quanto a quantidade de horas
adquiridas e modelo/classe de aeronaves. Algumas operadoras
tém flexibilidade para oferecer aeronaves de diferentes categorias,
com valores diferentes de taxas (cobradas por hora) num mesmo
programa (cartao). Como na modalidade anterior € na seguinte, o
investimento nas aeronaves ¢ langado no balango da operadora e
nao no dos seus clientes.

Fretamento: Modalidade de servicos em que a operadora adquire as
aeronaves ¢ efetua fretamentos destas para os clientes. Esse tipo de
operacao ¢ popularmente conhecido como taxi aéreo. Os contratos
sdo por viagem ou por periodos de tempo definidos. A propriedade,
a operacao e a administragao da aeronave sao de responsabilidade
da empresa que oferece os servicos.

Um modelo de negdcios ndo invalida o outro. Pelo contrario, varios
operadores de jatos executivos oferecem produtos que cobrem todas as
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cinco modalidades acima relacionadas. Ha, de fato, alguma complemen-
taridade entre as modalidades, na medida em que a operadora seja capaz
de atingir um dado porte. Absorver uma aeronave no modelo de adminis-
tracdo do ativo de terceiros, a0 mesmo tempo em que nao requer qualquer
imobilizacao de capital, viabiliza uma receita marginal fixa ¢ muitas vezes
de longo prazo. O custo marginal da manutencao de quadros de pessoal e
outras estruturas fixas sera eventualmente desprezivel. E essa a premissa
adotada pelas operadoras para maximizar tanto o escopo dos produtos
que oferece como as formas de se relacionar com os demandantes finais
desse tipo de transporte aéreo.

O mercado de propriedade compartilhada de jatos executivos

A demanda por programas de propriedade compartilhada (fractional
ownership, como termo genericamente aplicavel e que na verdade se
desdobra em dois modelos de negdcios, como serd visto mais adiante)
tem sido um dos vetores de crescimento no mercado de jatos executivos
desde meados da década de 1990 (Grafico 9). Segundo argumento utili-
zado por alguns analistas do mercado de capitais [Jaworowski (2010)], os
programas de fractional ownership ajudaram a suavizar o declinio expe-
rimentado no ciclo anterior por que passou esse mercado, em 2002-2003.

Grafico 9 | Frota de aeronaves em propriedade compartilhada nos EUA
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O saldo da frota de aeronaves em propriedade compartilhada (Gra-
fico 9) € o resultado do saldo final do ano anterior adicionado da venda
liquida* do ano observado. O Grafico 10 mostra a venda liquida de cada
ano, o que permite observar a pujanga do modelo fractional ownership
no periodo de 2000 a 2002 (vendas liquidas superando 10 aeronaves
por més). Isso indica que a quantidade de aeronaves (novas ou usadas)
entrando em propriedade compartilhada era consideravelmente maior
do que a quantidade saindo dessa modalidade. Por outro lado, € possivel
observar a queda acentuada no tamanho da frota de propriedade compar-
tilhada a partir de 2008, com vendas liquidas negativas principalmente
no ano de 2009, ou seja, o periodo mais agudo da crise financeira atual.

Grafico1o | Vendas liquidas de aeronaves em propriedade compartilhada
nos EUA (em aeronaves equivalentes)
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Fonte: Embraer (2010).

Chave: Monthly net share sales (equivalent ACFT) = vendas liquidas mensais de fragdes (em
aeronaves equivalentes);
12-month cummulative net sales (equivalent ACFT) = acuamulado de vendas liquidas em
12 meses (em aeronaves equivalentes);
Net sales = vendas liquidas;
12-month cumulative = vendas liquidas acumuladas nos ultimos 12 meses;
2010 TD net share sales = -19 equivalent jets = vendas liquidas de fragdes acumuladas
em 2010 (até setembro) = -19 aeronaves equivalentes.

Do ponto de vista conceitual (ver Figura 4), existem, de forma simpli-
ficada, dois modelos de negocio baseados no conceito de “posse fraciona-

4 Venda liquida de aeronave de propriedade compartilhada: quantidade de aeronaves vendidas em
propriedade compartilhada descontada da quantidade de aeronaves que deixaram de ser propriedade
compartilhada no periodo.
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da”: (1) a propriedade compartilhada (fractional ownership) propriamente
dita; e (ii) os cartdes com horas de voo (jet cards). E pratica comercial do
mercado alocar, como capacidade operacional nominal, 800 horas de voo
por ano a uma aeronave. Portanto, o compartilhamento entre 2, 4, 8, 16
ou 32 usudrios representa, respectivamente, o direito de uso da aeronave
por 400, 200, 100, 50 ou 25 horas ao ano. Como no modelo comercial de
cartoes de horas de voo (jet cards) o cliente nao incorre no risco do valor
residual da aeronave, conforme ja mencionado, o custo total por hora
¢ mais alto do que na modalidade de propriedade compartilhada para a
mesma quantidade de horas.

Figura 4 | Modelos de negocios em propriedade compartilhada
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Fonte: Rego (2010).

Dessa forma, quanto maior a quantidade esperada de horas de voo a
serem consumidas por ano, mais € justificavel adquirir os servigos no mo-
delo de propriedade compartilhada. Geralmente, esses clientes apresentam
uso igual ou superior a 100 horas de voo ao ano. Analogamente, segundo
esse racional, caso o uso estimado seja de 50 horas ou menos, o modelo
mais adotado pelos clientes € o de cartdes (mesmo tendo o custo por hora
mais alto). Como regra de bolso, corroborada pelos dados do Quadro 2,
diz-se ndo se justificar a compra de uma aeronave executiva na hipdtese



de o seu uso anual esperado ser inferior a 300 horas de voo. No modelo
compartilhado, essas mesmas 300 horas poderiam ser usufruidas com alta
probabilidade de um nivel de servigo de igual disponibilidade por dois
adquirentes. Conjunturalmente, todavia, a demanda individual tem tendido
para baixo, favorecendo os jet cards (cartdes de horas) em detrimento da
aquisicao compartilhada propriamente dita.

Parece vir dai a reducao da frota de aecronaves em propriedade com-
partilhada, conforme o Grafico 11. De fato, segundo analistas do setor
[Vincent (2009)], a crise financeira internacional, que trouxe um ambien-
te de negocios mais hostil e incerto, apenas refor¢cou a tendéncia de mi-
gracao da modalidade de propriedade fracionada para o cartao de horas.
Isso porque o prazo de uso do cartdo ¢ menor do que o da propriedade
(que ¢ de, no minimo, dois anos), resultando num dispéndio antecipado
menor (apesar do custo por hora mais alto). Além disso, a utilizacao de
aeronave por meio de cartdo de horas elimina a preocupagao do cliente
quanto ao valor residual da aeronave. Como a compra se resume estrita-
mente ao servigo prestado, € ndo ao avido em si, nem mesmo na forma
de condominio, o valor futuro dessa imobiliza¢ao passa a ser irrelevante,
posto que ela ndo se da no balanco daquele que precisa do servigo de
transporte, mas sim no da companhia que presta esse servigo. O curto
prazo desses contratos confere flexibilidade adicional ao cliente, algo sig-
nificativo em épocas de crise. Com essa abordagem, os clientes tém maior
flexibilidade para se desfazer ou refazer suas posi¢des, diferentemente da
propriedade compartilhada, que sempre implica transacdes de compra e
venda de ativos mais afastadas no tempo umas das outras.

Os principais operadores dessa modalidade no maior mercado do
mundo, os Estados Unidos, sdo apresentados no Quadro 3. E interessante
observar que 23% da frota € operada por empresas de menor porte, que nao
chegam a alcangar 2% do mercado. Constata-se aqui que, apesar de haver
uma empresa dominante, com 50% da frota, isso ndo impede que haja um
grau significativo de pulveriza¢ao na composi¢ao da frota total alocada a
propriedade compartilhada.

Os jatos destinados a propriedade compartilhada correspondem, atual-
mente, a 12% dos pedidos em carteira dos fabricantes de jatos executivos
[Jaworowski (2010)], patamar claramente inferior a média acima de 16%
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observada no periodo 2000-2008 [Gama (2009)]. Portanto, trata-se de
uma fatia ainda significativa, mas 25% menor do que alguns anos atras.
Dessa forma, os operadores de fractional estao naturalmente cautelosos
diante das relevantes questoes relativas a adaptacao de seus modelos de
negocios as atuais condigdes de mercado.

Grafico 11 | Uso compartilhado de aeronaves nos EUA — jet cards x propriedade
(numero de aeronaves equivalentes na modalidade)

7 250 N\
225
200
175 10, I 116 B 13
151
150
125
28
100
171
75 146
129 133 19 120 123 »
50
79 94 84
25
0 T T T T T T T T T T 1
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

k Propriedade fracionada M Jet card j

Fonte: Vincent (2009).

Quadro 3 | Participacao de mercado (market share) das empresas de
propriedade compartilhada nos EUA (por frota)

Net jets 50%
Flight options 11%
Flex jet 9%
Citation air 7%
Outros 23%

Fonte: JP Morgan (2011).

Assim, ¢ licito concluir que a industria de aeronaves em propriedade
compartilhada se encontra em estagio maduro; seus dias de crescimento
acelerado dificilmente retornardo nos proximos anos, em funcao da vaga-
rosa e timida retomada da economia americana. O principal desafio dos
operadores de fractionals consiste em diminuir a estrutura de custo de



suas operacoes de voo, para intensificar posturas competitivas e assegurar
a sobrevivéncia de longo prazo.

Por fim, ainda segundo analise da empresa Forecast International
[Jaworowski (2010)], as operagdes de fractionals continuarao fortes no
mercado de jatos executivos, mas talvez mais como um fator de estabili-
zagao do que como a for¢ca motriz do crescimento da producao industrial.

Fabricantes

Existem diversos fabricantes de jatos executivos, com destaque para
seis deles, que somam mais de 90% do faturamento do setor e mais de
95% das unidades entregues anualmente, a saber:

Bombardier: fundada em 1942 em Valcourt, Québec, Canada.
Entre as aeronaves que se destacam na area da aviagdo executiva,
podem ser citados o Learjet (com quatro modelos na categoria
light jet) e o Global 5000 (jato bimotor de ultralongo alcance, de
9.965 km, com capacidade para transportar de 15 a 20 passageiros).

Cessna Aircraft Company: sediada nos Estados Unidos, em
Wichita, Kansas, ¢ um fabricante de aecronaves da aviagao geral,
desde pequenos biplaces monomotores a acronaves comerciais.
Dois de seus destaques na aviagao executiva sdo o Mustang e
o Citation X (que € um avido a jato intercontinental com capa-
cidade de 10 a 12 passageiros, alcance de 6.000 km e com uma
velocidade de cruzeiro de 976 km/h).

Dassault Aviation: empresa fabricante de aeronaves civis € mi-
litares (entre os quais os lendarios Mirage), sediada na Franca.
Seus principais produtos na aviagdo geral sdo a familia de jatos
executivos Falcon, jatos de longo alcance com capacidade para
10 ou mais ocupantes.

Embraer: desde 2002, ¢ o terceiro maior fabricante mundial, em
termos de receita de vendas de jatos comerciais, atrds apenas de
Airbus e Boeing. Entre suas principais aeronaves do género execu-
tivo, destacam-se: Phenom 100 (entry level) e 300 (light jet), jatos
de ultima geracdo que tém sido bem recebidos pelo mercado (com
200 e 26 unidades ja entregues, respectivamente).” Em perspectiva,
tém-se os novos jatos executivos da linha Legacy, cujos modelos

5 Base de 28 de fevereiro de 2011.

1

\o)

0313V |



]
o

-sintese da aviacao executiva a jato |

Panorama

450 (categoria mid-light) e 500 (mid-size) t€m projetos originais
de ultima geragdo. Entrardo no mercado — em 2013-2014 — no
segmento de maior concorréncia do setor de jatos executivos em
termos de alcance, valor e tamanho de cabine.

e Gulfstream: empresa norte-americana sediada em Savanah, Geor-
gia, iniciou suas atividades na aviacao executiva em 1957, pois até
entdo produzia apenas acronaves militares. Entre os seus produtos,
destacam-se jatos de cabines amplas, para 10 ou mais passageiros e
alcance global. Atualmente, os principais modelos produzidos sdao
0 G550, 0 G500, 0 G450 ¢ 0 G350.

 Hawker Beechcraft: empresa norte-americana de producao de
aeronaves executivas, militares e de treinamento, localizada em
Wichita, Kansas, com operagdes nas cidades de Salina (Kansas),
Little Rock (Arkansas) e Chester (Reino Unido). Produz aeronaves
principalmente das categorias /ight (quatro a seis passageiros),
mid-size (sete a nove passageiros) e turbopropulsadas.

A Figura 5 classifica as aeronaves de cada grande fabricante pelo
tamanho da cabine em cinco faixas: very light,® light, medium, large ¢
large corporate airliner. E possivel constatar que a Dassault e a Gulfs-
tream fabricam aeronaves de maior porte (medium e large) e alcance, o
que implica maior valor agregado, conforme ja visto no Gréfico 1 (cada
aeronave em func¢do de seu respectivo prego e alcance). Por outro lado,
Cessna e Hawker Beechcraft tém na carteira, em sua maioria, aeronaves
da categoria /ight, com valor de mercado relativamente mais baixo, o que
resulta numa participacdo menor no faturamento consolidado do mercado.

Diferentemente da Embraer, a Bombardier, antes de firmar seu nome
na industria aeronautica como fabricante de aeronaves regionais, ja tinha
experiéncia no nicho executivo, especialmente no de maior porte. Com
a aquisi¢ao da Learjet, a Bombardier passou a contar com um amplo es-
pectro de aeronaves entre /ight (linha de produtos da Learjet, incorporada
em 1990) e large, entre os quais o Global 5000 e o Global Express XRS,
que sao de ultralongo alcance e vendidos por precos unitarios superiores
a US$ 40 milhoes.

¢ A Embraer ndo adota mais a classificagdo de very light (onde estava o Phenom 100); esta foi
desmembrada para entry (onde agora esta o Phenom 100) e personal jets (aeronaves ainda menores).
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Figura s | Jatos executivos por categoria e fabricante
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Fonte: Bombardier (2009).

Grafico12 | Participacao de mercado dos principais fabricantes
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Fonte: Affonso (2011).

Na ponta infeiror do espectro de tamanho e preco, aparece o segmen-
to very light (incluindo as categorias pessoal e de entrada, mais leves
ainda), inaugurado pela Cessna ha menos de uma década. Desde entdo,
em termos de unidades vendidas, a participacdao de mercado relativa dos
fabricantes de jatos executivos tem se remodelado. Depois da escalada
da importancia da tradicional Cessna, o inicio das entregas dos jatos
Phenom 100 e 300 da Embraer, a partir de 2009 e 2010, respectivamente,
alterou siginificativamente o market share relativo, conforme o Grafico 12.
E facil perceber que a participagio no faturamento nao é tio afetada por
esse movimento, pois a Embraer, assim como a Hawker Beechcraft e a
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Cessna, vende principalmente jatos das categorias menores (very light
e inferiores). Isso faz com que sua participacao de 19% em unidades
vendidas represente apenas 7% em faturamento.

O Quadro 4 detalha as entregas anuais de todas as aeronaves do seg-
mento e respectivas projecoes até 2013.

Considerando os cerca de 50 anos de historico do segmento de jatos
executivos, a categoria very light jets — também designada como entry
pela Embraer — ¢ relativamente nova. A primeira acronave de destaque
de um dos grandes fabricantes a ocupar essa categoria foi o modelo Cita-
tion Mustang, langado em novembro de 2006, seguido do Phenom 100,
em meados de 2008. Esse conceito de projeto foi viabilizado por novas
tecnologias de motores a jato com dimensdes reduzidas, avangos em
avidnica ¢ na automag¢ao da operacao, além de técnicas de manufatura e
de dominio de materiais que viabilizaram a construgdo de estruturas em
peso adequado ao tamanho dessas inovadoras plataformas.

O prego das acronaves dessa categoria nao supera US$ 3,6 milhoes a
USS$ 4 milhdes e seu peso maximo de decolagem ¢ inferior a 10 mil libras
(cerca de 4,5 toneladas métricas). Apesar de o preco unitario estimado
ser baixo, existe expectativa de que seu volume de vendas seja signifi-
cativo, a ponto de atingir mais de um quarto das unidades entregues de
jatos executivos ja em 2012, conforme o Gréafico 13. Outros langamentos
aguardados para essa categoria sao os modelos Honda Jet e Diamond
DlJets, cuja expectativa de entrada no mercado ¢ para 2012.

Como consequéncia da crise, que gerou a ja mencionada forte queda
na demanda por servigos de jatos executivos, boa parte dos operadores
vendeu aeronaves e postergou ou mesmo cancelou pedidos com os fa-
bricantes. O total de pedidos liquidos’ em 2009 ficou negativo em cerca
de 1.200 unidades, tornando o indice net book to bill® negativo em 1,3.
Trata-se de um resultado extremamente baixo de um indice que jamais
ficara negativo no século atual (ver Grafico 14), o que d4 a dimensao do
impacto da crise sobre os fabricantes de jatos executivos e da qual os
mercados ainda se recuperam.

7 Pedidos liquidos: total de pedidos registrados no ano descontados de cancelamentos e postergagdes
de entrega no mesmo periodo.

8 Net book to bill: razio entre “pedidos liquidos” e “entregas” no mesmo periodo.



Quadro 4 | Historico e projecao de entregas de jatos executivos

Business Jet Delivery Forecast — US
Table 1: Aircraft Deliveries, 1995-2012E
JP Morgan Mar/11

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E

Grand total w/ VLJ 305 327 454 513 641 734 753 654 499 588 732 871 1.019 1.136 852 739 697 850 1.020
7.2% 38,8% 13,0% 25,0% 14,5% 2,6% (13,1%) (23,7%) 17,8% 24,5% 19,0% 17,0% 11,5% (25,0%) (13,3%) (5,7%) 22,0% 20,0%
Grand total wio VLI 305 327 454 513 641 734 753 654 499 588 732 870 974 1.033 630 566 577 676 790
7.2% 38,8% 13,0% 25,0% 14,5% 2,6% (13,1%) (23,7%) 17,8% 24,5% 18,9% 12,0% 6,1% (39,0%) (10,2%) 1,9% 172% 16,9%

Bombardier
Challenger 601-3R,604 24 32 34 36 42 38 41 31 24 29 36 29 35 44 36 38 32 34 40
Challenger 300 - - - - - - - - 1 28 51 55 51 60 33 29 30 35 45
Challenger 800 - - - - - - - - - - 4 18 12 17 7 6 7 11 15
Global Express - - - 3 32 35 30 17 14 20 14 22 25 27 25 24 26 29 30
Global 5000 - - - - - - - - - 4 17 18 23 25 26 25 26 29 30
Learjet 40 - - - - - - - - - 17 21 26 23 21 14 6 11 15 20
Learjet 45 / 45X - - - 7 43 71 63 27 17 22 30 30 34 27 19 10 15 17 20
Learjet 60 23 24 32 32 35 29 17 12 9 18 15 23 23 26 13 12 13 16 12
Learjet 85 - - - - - - - - - - - - - - - - - - 6
Discontinued Models 19 13 21 22 24 28 17 9 2 - - - - - - - - - -

Bombardier 66 69 87 100 176 201 168 96 67 138 188 221 226 247 173 150 160 186 218

Cessna (Textron)

Citation Mustang - - - - - - - - - - - 1 45 101 125 73 45 75 100
Citation Jet/CJ1 42 44 63 64 59 56 61 30 22 20 18 25 34 20 14 3 6 11 15
Citation Jet/CJ2 - - - - - 8 41 86 56 27 23 37 44 56 21 17 28 37 30
Continua
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E
Citation Jet/CJ3 - - - - - - - - - 6 48 72 78 88 40 20 22 28 34
Citation Jet/CJ4 - - - - - - - - - - - - - - - 19 25 31 35
Citation Encore - - - - - 6 37 36 21 24 17 14 23 28 5 5 12 16 18
Citation Excel - - - 15 39 79 85 81 48 55 62 73 82 80 44 22 20 25 30
Citation Sovereign - - - - - - - - - 9 46 57 65 77 33 16 20 25 30
Citation X - 7 28 30 36 37 34 31 18 15 14 12 17 16 7 3 7 7 8
Discontinued Models 73 78 90 91 82 66 48 41 31 25 21 18 - - - - - - -
Cessna 115 129 181 200 216 252 306 305 196 181 249 309 388 466 289 178 185 255 300

Dassault
Falcon 50/EX 8 1 10 13 11 18 13 10 8 5 5 5 2 1 - - - - -
Falcon 900/B/C 10 8 7 5 8 6 6 4 3 3 1 - - - - - - - -
Falcon 900DX - - - - - - - - - - 2 4 10 4 1 3 - - -
Falcon 900EX - 3 16 15 16 23 21 17 10 15 16 16 18 19 17 21 18 20 23
Falcon 2000 10 21 18 14 34 26 35 35 12 11 6 6 1 3 1 - - - -
Falcon 2000EX - - - - - - - - 16 29 21 30 33 18 3 - - - -
Falcon 2000LX - - - - - - - - - - - - - 6 23 30 20 23 26
Falcon 7X - - - - - - - - - - - - 6 21 32 41 32 32 36
Dassault 28 33 51 47 69 73 75 66 49 63 51 61 70 72 77 95 70 75 85

Embraer
Phenom 100 - - - - - - - - - - - - - 2 97 100 75 91 100
Phenom 300 - - - - - - - - - - - - - - 1 26 25 19 25
Legacy 500 - - - - - - - - - - - - - - - - - 3 13
Legacy 600 - - - - - - - 8 13 13 14 27 35 33 18 10 13 15 18
Lineage 1000 - - - - - - - - - - - - - - 5 8 5 5 7
Discontinued Models - - - - - 2 5 - - - - - - - - - - - -
Embraer - - - - - 2 5 8 13 13 14 27 35 35 121 144 118 133 163

Continua
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1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E
Gulfstream
G100/ G150 6 11 6 14 9 11 5 9 5 9 12 20 32 39 11 13 11 16 25
G200 /250 - - - - 1 6 25 15 19 13 14 22 27 30 8 11 9 15 15
G300/350 - - - - - - - - 8 5 12 12 13 12 - - - 20
G400/450/GIV/IVSP 26 24 22 32 39 37 36 29 13 19 14 16 20 20 30 31 34 28 18
G500 - - - - - - - - 1 - - - - - - - - - 20
G550/ GV/VSP - 3 29 29 31 34 35 32 28 32 37 43 46 55 45 44 44 44
G650 - - - - - - - - - - - - - - - - 5 20 40
Gulfstream 32 38 57 75 80 88 101 85 74 78 89 113 138 156 94 929 103 123 138
Hawker Beechcraft
Premier I - - - - - - 18 29 29 37 30 23 54 31 16 11 10 6 10
Hawker 400XP 30 29 43 43 45 51 25 19 24 28 53 53 41 35 11 12 - - -
Hawker 800/XP 26 26 33 48 55 67 55 46 47 50 58 64 67 88 51 34 35 44 53
Hawker 4000 - - - - - - - - - - - - - 6 20 16 16 20 23
Discontinued Models 8 3 2 - - - - - - - - - - - - - - - -
Hawker Beechcraft 64 58 78 91 100 118 98 94 100 115 141 140 162 160 98 73 61 70 86
Other Very Light Jets
Hondalet - - - - - - - - - - - - - - - - - 30
Other Very Light Jets - - - - - - - - - - - - - - - - - 30
Fonte: JP Morgan (2011).
Chave: Discontinued models = modelos ndo mais fabricados;
Other VLJs = outros VLIs;
Total w/o VLJs = Total sem VLJs;
Total w/ VLJs = Total com VLIs;
% change = variagdo percentual.
oa1y | &
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Grafico13 | Historico e previsao de entregas de jatos executivos
(com e sem Very Light Jets)
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Fonte: JP Morgan (2011).

Grafico14 | Net book to bill
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Fonte: Rego (2010).

Por outro lado, como consequéncia da decisao dos operadores de jatos
executivos de reduzir a frota por causa da forte queda de demanda pelo
servi¢o de transporte aéreo executivo, o estoque de acronaves usadas
subiu de 6% do total da frota ativa para 14% ao longo de 2008, estando
atualmente em cerca de 11%. Com isso, o preco médio dos jatos executi-
vos caiu cerca de 30% desde o inicio da crise (Grafico 15).



E possivel notar que, apesar de o estoque de aeronaves usadas ter
apresentado tendéncia de queda em meados de 2008, ainda esta em pa-
tamar acima do historico (cerca de 11%). Isso foi o que provavelmente
pressionou a continuidade na queda de precos até¢ dezembro de 2010
(para US$ 10,8 milhdes). O pequeno aumento nos precos [JP Morgan
(2011)] em fevereiro de 2011 (US$ 11,15 milhdes — cerca de 3,2% sobre
dezembro de 2010) parece ser o esboco de uma possivel reversao de
tendéncia de queda na atividade do setor.

Grafico15 | Precos médios de venda e estoque de jatos executivos usados
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Fonte: JP Morgan (2011).
Chave: Avg. asking price = pre¢co médio pedido;
Jets for sale as % of active fleet = Jatos usados a venda como % da frota em atividade.

Os efeitos da crise foram muito marcantes na aviacdo executiva e
ainda sdo incertas a velocidade e a forma da retomada. Apesar disso, ana-
listas e especialistas do setor t€ém produzido prognoésticos de longo prazo
otimistas, com a retomada do crescimento a partir de 2011, conforme o
Grafico 16. Estimam-se aumentos nas entregas de jatos executivos para
as duas proximas décadas, 2010-2019 e 2020-2029, de 62% e de 48%,
respectivamente, em relacdo a década anterior. Claramente, trata-se de
estimativa otimista, na medida em que prevé que a taxa de crescimento
das entregas até o fim da década atual sera da mesma magnitude daquelas
observadas nos dois ciclos anteriores de forte crescimento econdmico
mundial, ou seja, aquele que antecedeu a 2001 e o que perdurou até a
crise de 2007-2008.

Ja a Embraer, em sua projecao de 10 anos — valida no periodo de 2011
a 2020 — para a aviagao executiva, estima um crescimento médio de 6,5%
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a.a. no mundo, conforme o Grafico 17. A empresa projeta um crescimento
maior na regidio da Asia-Pacifico (11,7% a.a.), com destaque para a China
(40% do faturamento projetado da regiao no periodo e 12,3% a.a. de cres-
cimento). Estima também que as regides da América do Norte (Estados
Unidos e Caribe exceto México, que foi agrupado com a América Latina),
Europa, Oriente Médio e Africa somem mais de trés quartos do faturamen-
to mundial nesse mesmo periodo.

Grafico16 | Previsao de entregas de jatos executivos (2010-2029)
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Fonte: Bombardier (2010).
Chave: Units = nimero de aeronaves entregues no periodo.

Grafico17 | Estimativa das vendas de jatos executivos por regido (2011-2020)

4 N

.--:;’
43.2% i
North America &
Caribbean Rl
US$ 90.5 Bi ¥ &5 ;
CAGR: 6.3% S -
o\ - T 68%
‘3.‘ Tw W China
4 ' & . . US$14.3Bi
g s . CAGR: 12.3%
> !/ ‘ Asia Pacific \’.\
6.8% ™y US$ 35.0 Bi '
Latin America* N2 CAGR: 11.7%
US$ 14.2 Bi ¥ o =
CAGR: 3.0% US$ 6.3 Bi v - e
! CAGR: 2.1%

\_ /

Fonte: Affonso (2011).
Chave: North America & Caribbean = América do Norte & Caribe (sem México);
CAGR = taxa de crescimento média anual composta;
Latin America = América Latina, incluindo o México;
EMEA = Europa, Oriente Médio e Africa;
Asia Pacific = Asia, Oceania e ilhas do oceano Pacifico.




O crescimento médio de 6,5% a.a. do setor de jatos executivos entre
2011 e 2020 ¢ uma projec¢ao que fica acima do registro historico de 6,0%
a.a. observado no periodo 2001-2008. Isso resultaria num faturamento de
vendas do setor de jatos executivos de cerca de US$ 28 bilhoes em 2020,
dos quais cerca de 30% estariam concentrados nas categorias VLJ, light,
mid-light e mid-size (ver Grafico 18). Essas sdo as quatro categorias em
que a Embraer se posiciona com os modelos de aeronaves Phenom 100,
Phenom 300, Legacy 450 e Legacy 500, respectivamente. Os dois altimos
sdo projetos novos, ainda em fase de desenvolvimento, mas considerados
dotados de atributos competitivos por especialistas do setor.

Em realidade, quando essas aeronaves efetivamente entrarem em ser-
vigco, a Embraer devera ter sua presenca na aviagdo executiva ainda mais
amadurecida. Como o mais recente dos nichos da industria aeronautica a
ser explorado pela Embraer, e dada a natureza fragmentada e altamente
exigente do cliente desses produtos, pode-se dizer que em pouco tempo —
em torno de uma década — a empresa logrou estabelecer uma reputagao e
criar um appeal em torno de sua marca e de seus produtos. Isso se torna
mais relevante por se tratar de uma marca brasileira, num mercado de
alta tecnologia.

Grafico18 | Estimativa do faturamento de vendas de jatos executivos
por categoria
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Fonte: Rego (2011).
Chave: 2001/08 historic = registro historico no periodo 2001-2008;
CAGR = taxa de crescimento média anual composta.
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A Embraer estima que a frota de jatos executivos em operagao, de
sua fabricacdo, crescerd das 424 unidades existentes em 2010 para
cerca de 2,7 mil em 2020 [Rego (2011)]. Isso significa que a sua partici-
pacao de mercado na frota mundial passaria de 2,6% para mais de 11%
ao longo dos proximos 10 anos, ou seja, da segunda década de atuagao
da empresa no setor. Vale lembrar que a Embraer € uma entrante tardia
em todas as categorias de aeronaves em que concorre ou pretende con-
correr, pois adentrou esse mercado cautelosamente ao vislumbrar uma
oportunidade de desenvolver produtos adicionais derivados da plata-
forma do jato regional Embraer 135, no fim dos anos 1990. Portanto, o
desafio que a empresa tem enfrentado ¢ o de trazer sempre inovagoes
nas suas novas linhas de modelos de aeronaves, para fazer com que o
seu diferencial competitivo lhe abra as fatias de mercado necessarias a
sua lucratividade e sustentabilidade.

Conclusao

O mercado de aviagdao executiva a jato ¢ um ramo especifico da
industria aeroespacial, com caracteristicas proprias que se procurou
mostrar neste trabalho. Gera de US$ 16 bilhdes a US$ 18 bilhdes em
vendas de aeronaves novas por ano em todo o mundo, resultantes da
concorréncia acirrada dos seis fabricantes principais, entre os quais hoje
se situa a Embraer.

Dadas as suas especificidades, a amplitude da gama de produtos ¢ o
grau de concentragdo, com apenas seis fabricantes principais (e diversos
pequenos atores) entregando aeronaves nos mais variados tamanhos e
precos, trata-se de um mercado muito sensivel as condigdes econdmicas
e de crescimento da economia. Percebe-se que o mercado ja comega a
reverter os impactos negativos sofridos com a crise econdomica de 2008,
com indicativos de melhora em 2010 e perspectivas futuras um pouco
mais otimistas.

A manutenc¢ao da participa¢ao ou a conquista de novos mercados
pelos fabricantes requerem um continuo aperfeigoamento dos modelos ja
fabricados. Também demanda o langamento de novos modelos que aten-
dam as necessidades dos mais variados tipos de clientes, assim como aos
usos — tanto os tradicionais, como o de taxi aéreo, como os inovadores
(ex: Jet Cards) — que poderao ser dados as aeronaves vendidas.



No que tange as empresas operadoras de aviacdo executiva, o univer-
so ¢ mais pulverizado, caracterizado sobretudo pela grande quantidade de
empresas que operam apenas uma aeronave (que correspondem a 42% do
mercado norte-americano) e pelo uso intensivo em capital, combustivel,
tecnologia e capital humano, como ¢ caracteristico do transporte aéreo
em geral. Sobre essas, incidem os mesmos riscos que as linhas aéreas
comerciais experimentam, talvez com intensidade ainda maior por causa
das especificidades e da concentracdo do publico-alvo. A maior com-
preensao do poder de barganha entre fornecedores e compradores desse
mercado e dos fatores criticos do sucesso sustentdvel das organizagdes
empresariais operadoras das aeronaves executivas ¢ um tema que merece
avaliacoes adicionais.

Além da pulverizagao de operadores, existem ainda diversos mo-
delos de negdcios que buscam atender a demandas especificas dos
usuarios. Ao longo da evolucao da aviacdo executiva, diversos novos
modelos de operagao foram surgindo, como o fretamento, o taxi aéreo,
a propriedade compartilhada e a compra de horas de voo (via cartoes).
Cada modelo precisa ser aperfeicoado, em consonancia com a evolu-
¢do do mercado. A experiéncia recente demonstra que um determinado
modelo de negocios, para a prestagao de servigos da aviagdo executiva,
sera mais utilizado que outro, a depender das condi¢des da economia e
da percepcao da relagdo custo/beneficio por parte dos usuarios.

Nesse contexto, respeitadas a legislagao vigente e as praticas pruden-
ciais na concessao de crédito, vislumbra-se que o sucesso no mercado das
aeronaves executivas da Embraer ndo prescindira do apoio do BNDES, da
mesma forma como ocorre com o apoio de créditos oficiais em todos os
demais paises em que se localizam os concorrentes da empresa brasileira.

Uma abordagem integrada de politica tecnologica, industrial e de
comércio exterior parece ser mandatdria, considerando o grau de inova-
¢ao dos produtos destinados ao mercado executivo, os riscos associados
a esses desenvolvimentos ¢ a capacidade de a Embraer se manter a par
dos avancgos tecnoldgicos necessarios ao seu sucesso de longo prazo.
Portanto, tal quadro pode ¢ deve nortear estudos mais aprofundados com
vistas a desenvolver de modo mais sistematico as politicas operacionais
do BNDES no mercado foco deste trabalho.
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Os dirigiveis e o Brasil:
eterna promessa ou caso concreto?
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Resumo

Os dirigiveis sdo frequentemente lembrados para fazer frente a vazios
logisticos, como a Amazonia e o Centro-Oeste brasileiro. Para além das
aplicagdes logisticas, o dirigivel poderia ser utilizado no patrulhamento
de fronteiras terrestres e maritimas, em seguranca publica e na garantia
da lei e da ordem, na vigilancia e sensoriamento remoto, no turismo € na
publicidade. O presente artigo pretende rever o uso de dirigiveis no pais;
lancar um olhar sobre estudos passados que propuseram seu uso intensivo
como modal de transporte em vazios logisticos; avaliar estes € outros usos
em que a tecnologia do “mais-leve-que-o-ar” poderia trazer vantagens
operacionais, financeiras, econdmicas ¢ socioambientais em comparagao
com outros modais de transporte; propor uma metodologia de analise para
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Comércio Exterior 1 da Area de Comércio Exterior e mestre em Gestio Empresarial pela FGV/Ebape
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avaliagdo dessa proposta; e, por fim, refletir sobre a necessidade de apoio
governamental no financiamento aos projetos.

Introducao

Vastas por¢des do territorio brasileiro sdo caracterizadas moderna-
mente pelo termo “vazio logistico”. Isso quer dizer que, nessas regioes,
a produgdo, o armazenamento e a distribuicdo de bens e produtos, assim
como a circulacao de pessoas (passageiros), sofrem com a precariedade ou
mesmo a inexisténcia de meios adequados para sua movimentagao € com
a impossibilidade de geracao de riqueza dai decorrente. Extensas porcoes
da Amazonia e partes da regido Centro-Oeste sao comumente consideradas
vazios logisticos. De forma mais ampla, tal denominagao também se aplica
ao norte do Canada, ao Alasca e a boa parte da Africa subsaariana, da Sibéria
e da Australia (Australian outback).

Entre as solugdes frequentemente lembradas para fazer frente aos va-
zios logisticos, encontra-se o dirigivel, cujos custos por tonelada x milha
(Graficol) se situam entre os do caminhdo e os do avido, e que poderia
atuar em um nicho apropriado para alavancar o desenvolvimento de regides
com vazios logisticos. Por trés motivos principais: a pequena ou mesmo
inexistente infraestrutura terrestre exigida para sua operagao (prescinde de
“aeroportos”), o baixo custo operacional resultante do reduzido consumo
de combustivel (modal de transporte com alta eficiéncia energética) e o fato
de que a atmosfera terrestre “¢€ o inico meio que ‘visita’ todos os domicilios
do mundo”, nas palavras do pioneiro de engenharia aeronautica inglés Sir
George Cayley (1773-1857).

No caso do Brasil, para além de aplicagdes logisticas, o dirigivel pode-
ria encontrar diversos outros usos: patrulhamento de fronteiras terrestres
e maritimas; segurang¢a publica e garantia da lei e da ordem; vigilancia e
sensoriamento remoto; turismo; e publicidade.

O presente artigo pretende rever brevemente o uso de dirigiveis no pais,
langar um olhar sobre estudos passados que propuseram seu uso intensivo
como modal de transporte em vazios logisticos e avaliar este e outros usos
em que a tecnologia do “mais-leve-que-o-ar” poderia trazer vantagens
operacionais, financeiras, econdomicas e socioambientais. O esbo¢o de uma
metodologia de analise também € proposta, de forma a se tentar sedimentar



melhor os mecanismos de avaliagdo que permitirdo responder adequadamen-
te a pergunta do titulo. O artigo baseia-se em alguns pontos ja abordados
em ocasido anterior [Gomes (1997)], mas os amplia e atualiza, a luz do
ocorrido nos ultimos 14 anos.

Grafico 1| Custos relativos por tonelada x milha transportada, estimados para os
varios modais de transporte na década de 1970
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Fonte: Adaptado de MIT (1975).

O passado: sintese historica

A ideia de utilizar dirigiveis para o transporte aéreo no Brasil ¢ do tipo
que desperta grande interesse por parte de pesquisadores, analistas e do
publico em geral. Talvez algo semelhante s6 possa ter paralelo com o que
ocorreu nas primeiras décadas do século XX, quando milhares de cidadaos
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alemaes tornaram-se acionistas da Zeppelin em apoio a empresa que, li-
derada pelo Conde Zeppelin, logrou sucesso nas primeiras viagens aéreas
intercontinentais da histéria da humanidade (assim como nos primeiros
bombardeios aéreos sistematicos sobre cidades britanicas, ainda na Primeira
Guerra Mundial, 1914-1918), utilizando dirigiveis rigidos de grande porte
com estruturas metalicas de ligas leves de aluminio, precursoras de todo o
desenvolvimento aerondutico subsequente do século passado.

No Brasil, a explicagdo para o entusiasmo com o dirigivel deve-se,
provavelmente, ao pioneirismo de Alberto Santos-Dumont nos suburbios
de Paris h4 aproximadamente cem anos (1901). Com seu Dirigivel n° 6,
contornou a Torre Eiffel e retornou a seu ponto de partida, o Campo de
St. Cloud (nos trinta minutos regulamentares), feito que ¢ ensinado nas
escolas brasileiras. Tal fato serviu para demonstrar a navegabilidade
pelo ar: um ser humano saiu de determinado local, voou até outro local
previamente designado e retornou a origem em tempo estipulado — em
oposi¢ao aos baldes que, ao ascenderem na atmosfera, sdo simplesmente
levados pelo vento. Isso fez Santos-Dumont ganhar o Prémio Deutsch, de
cem mil francos, em 1901 [Botting (1981)]. O voo no aeroplano 14-Bis
s0 ocorreu em 1906.

Em 1930, as operagdes regulares do Graf Zeppelin para o Rio de Janeiro
(com escala técnica em Recife) foram autorizadas pelo governo brasileiro,
varios anos antes que o governo dos Estados Unidos (EUA) desse sua permis-
sdo.! O governo brasileiro foi além: permitiu e cooperou no estabelecimento
de “uma moderna base de dirigiveis, incluindo um hangar gigante, em Santa
Cruz, suburbio do Rio de Janeiro” [Rosendahl (1938)]. A partir de 1931,
foram seis anos de operagdo regular bem-sucedida de dirigiveis Zeppelin
entre a Europa e a América do Sul, um feito extraordinario para a época.

O Graf Zeppelin voava diretamente de Frankfurt para Recife, pousava
14 para reabastecimento e ressuprimento e prosseguia para o Rio de Janeiro,
seu destino final. Do Rio havia conexao, por avido, para Buenos Aires. O
Presidente Getulio Vargas chegou a ser passageiro uma vez, no trecho Recife-
-Rio. Uma mala postal era icada a bordo enquanto o Graf pairava sobre o
aeroporto de Lisboa e depois era repassada para os Correios do Brasil em
Recife para distribuicao por todo o pais. O mastro de atracacao em Recife

! Da mesma forma como ocorreria, quase cinquenta anos depois, com o inicio dos voos comerciais da
aeronave supersonica de passageiros franco-britanica Concorde.



e o hangar gigante no Rio (atualmente a Base Aérea de Santa Cruz) perma-
necem hoje como marcos de uma era quase esquecida.

O dirigivel Zeppelin Hindenburg, maior e mais avangado que o Graf, foi
originalmente projetado e construido para operar entre a Europa e o Brasil.
Tal fato é raramente lembrado, em contraste com o terrivel e espetacular
acidente ocorrido com ele em Lakehurst, Nova Jersey, em 1937, menos
de um ano depois seu voo inaugural para o Rio de Janeiro. O Hindenburg
havia sido projetado para operar com o gas hélio, que nao ¢ inflamavel.
Os EUA, porém, recusaram-se a fornecé-lo para a Alemanha nazista, com
recelo de que dirigiveis alemaes pudessem ser utilizados para bombardear
Nova York. O Hindenburg utilizava, assim, o gas hidrogénio — altamente
inflamével — para sua flutuacdo. A ironia da histéria ¢ que ele veio a se
incendiar justamente sobre o territorio americano, ao fim de uma pacifica
viagem, e encerrou de forma definitiva a era dos grandes dirigiveis para o
transporte regular intercontinental de passageiros.

Uma outra aparente ironia da historia foi que o hangar de Santa Cruz
passou a ser utilizado, durante a Segunda Guerra Mundial, como base para
a manutencao dos dirigiveis menores (do tipo blimp)* da Marinha dos EUA.
Estes foram empregados na patrulha antissubmarina ao longo da costa bra-
sileira, operados por tripulagdes dos dois paises, e com bases operacionais
em Recife, Macei6 e Sao Luiz [Althoff (1990)].

As crises do petroleo de 1973 e de 1979

Em consonancia com o que ocorria no resto do mundo, o interesse bra-
sileiro em dirigiveis so6 foi ressuscitado com as crises do petroleo de 1973 e
1979. A primeira delas fez despertar a consciéncia da necessidade da econo-
mia de combustiveis fosseis nos meios de transporte em geral € no transporte
aéreo em particular. Houve a emblematica Conferéncia no Massachusetts
Institute of Technology (MIT) em 1974 [MIT (1975)], o estudo classico da
Nasa sobre dirigiveis para o transporte de cargas [Dalton; Huang (1976)]
e a primeira Conferéncia sobre Sistemas de Tecnologia LTA®* do American
Institute of Aeronautics and Astronautics (AIAA).

2 Otermo blimp refere-se genericamente a dirigiveis ndo rigidos (os zepelins eram rigidos, com estrutura
metalica recoberta de tela e bolsas internas para o gas de flutuac@o). Os blimps mantém a forma gragas
a pressurizagdo: a pressao interna do gas € superior a pressao atmosférica externa.

3 LTA: sigla inglesa que designa o veiculo ou tecnologia Lighter-than-Air, ou seja, “mais-leve-que-o-ar”,
uma vez que o dirigivel, assim como os baldes, emprega um gas de flutuagio que tem essa propriedade.
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Ja a segunda crise (1979) parece ter gerado um impacto ainda maior: a
realizacao em Paris do Simposio Internacional sobre Aspectos Econdmicos
e Tecnoldgicos do Dirigivel Moderno (1979), seguido pela Conferéncia
de Viena (1981), planejada pela United Nations Industrial Development
Organization (Unido), braco da Organizacao das Nacdes Unidas (ONU),
cuja finalidade foi avaliar especificamente o potencial do dirigivel para
alavancar o crescimento de na¢des em desenvolvimento.

Uma vez que veiculos com a caracteristica requerida — grande capacidade
para o transporte de cargas e, talvez mesmo, de pessoas —, em regides carentes
de infraestrutura terrestre, ndo existiam (como continuam nao existindo),
o governo canadense optou por patrocinar uma série de pesquisas cientifi-
cas e de engenharia a respeito da controlabilidade de dirigiveis de grande
porte, no Institute for Aerospace Studies da Universidade de Toronto. Os
resultados alcangados constituem um conjunto notavel de artigos cientificos
publicados em diversas das ja mencionadas Conferéncias de Sistemas LTA do
ATAA. O governo canadense, porém, decidiu nao levar adiante a iniciativa,
preferindo, segundo se divulgou na época, apoiar a industria aerondutica
canadense ja estabelecida.

J4 a agéncia espacial Nasa, em parceria com a empresa Goodyear — ope-
radora de dirigiveis de publicidade desde a década 1920 —, realizou uma
série de estudos sobre aspectos técnicos e econdomicos do potencial repre-
sentado por dirigiveis cargueiros no cenario americano. No Reino Unido,
a Airship Industries iniciou, a partir de 1976, a construgdo de sua série de
dirigiveis para publicidade Skyship, com capacidade para levar a bordo
até 15 passageiros em voos de sightseeing e com quase sessenta metros de
comprimento. Por fim, o governo do Peru contratou a Nasa para realizar

um estudo sobre o uso de dirigiveis cargueiros na regiao de Selva Central
em 1981 [Mayer (1983)].

O impacto no Brasil

O quadro delineado nas se¢des anteriores fez o governo brasileiro do fim
da década de 1970 e inicio da de 1980 considerar seriamente a tecnologia
LTA. Duas linhas principais de pesquisa foram entdo lancadas:

a) Uma investigacao sobre o estado da arte da tecnologia LTA no mun-
do, a qual deveria avancar até a proposicao do projeto conceitual
do veiculo. Esse trabalho foi conduzido pelo entdo Centro Técnico



Aeroespacial (CTA),* em Sao José dos Campos (SP), com recursos
da Financiadora de Estudos e Projetos (Finep). O estudo concluiu
pela necessidade do desenvolvimento e da construcao de dirigiveis
com capacidades para vinte, oitenta e duzentas toneladas de carga,
de forma a atender as necessidades dos fluxos de carga nos diversos
corredores de trafego entdo levantados e mapeados. Tais aeronaves
foram designadas respectivamente como VANC-20, VANC-80 ¢
VANC-200.° Em seu relatorio final [CTA (1981)], o CTA concluiu
que os dirigiveis representavam uma possibilidade técnica atraente
para solucionar a falta de sistemas e facilidades de transporte, que
prejudicava o desenvolvimento de grandes areas do interior do pais.

b) Uma investigacdo com foco nos aspectos econdmicos e financeiros
advindos da introdugdo desse novo modal de transporte no cendrio
brasileiro. Esse trabalho foi conduzido por uma Comissao de Es-
tudos do entdo Departamento de Aviag¢ao Civil (DAC),° no Rio de
Janeiro, em parte com recursos do Programa das Nac¢oes Unidas para
o Desenvolvimento (Pnud). O foco foi a determinagao da viabilidade
econdmica de se utilizar uma frota de dirigiveis, principalmente
nas regides Amazonica e Centro-Oeste. Os VANCs delineados no
estudo do CTA seriam empregados no transporte de carga geral,
isto €, produ¢do agropecuaria, mercadorias, € até algum trafego de
passageiros, em areas onde outros meios de transporte ndo existiam
ou eram pouco confidveis. O objetivo final era fornecer um modal
confiavel no interior de tais areas (vazios logisticos) e integra-las
com as regides mais desenvolvidas do pais (Sudeste e Sul).

Este segundo, em particular, foi de fato um estudo bastante ambicioso
[Brasil (1980a)] e que fez despertar no primeiro autor deste artigo o interesse
por dirigiveis. Partiu-se para a modelagem matematica das principais rotas
de trafego cargueiro, reais ou a serem estabelecidas, estimando e realizando
projecdes dos fluxos anuais em toneladas x quildmetro/ano. Assim, o estudo
chegou ao conceito de “corredores operacionais de carga”, segundo o qual
os VANC:s seriam os veiculos responsaveis pela movimentagao de parte ou

4 Atualmente Departamento de Ciéncia e Tecnologia Aeroespacial (DCTA), do Comando da Aeronautica,
orgao do Ministério da Defesa.
5 Sigla de Veiculo Aéreo Nao Convencional.

¢ Orgfo do entdo Ministério da Aeronautica (atual Comando da Aeronautica), que em 2006 foi extinto
e substituido pela Agéncia Nacional de Aviacao Civil (Anac).
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de toda a carga 14 escoada. Entre os principais “corredores”, quatro foram
apontados como sendo de grande importancia, a saber: Manaus-Boa Vista,
Sao Paulo-Manaus, Sao Paulo-Cuiaba e Sao Paulo-Tucurui.

Mais de 95% do territorio nacional esta abaixo de 1.500 metros de altitude
(dado um determinado volume fixado para o gas de flutuacao do dirigivel,
sua capacidade de carga serd maior quanto menos ele precisar ascender na
atmosfera), as temperaturas variam entre 7°C e 38°C na média anual para
as diversas regides do pais e os ventos atingem normalmente entre cinco e
dez nds de velocidade. Nao ha registros de ocorréncia sistematica de nevas-
cas, e as chuvas torrenciais da Regidao Amazonica sao bem conhecidas em
termos de duracao, horarios e locais afetados. Assim, o Brasil se configura
territorio altamente compativel com a operagao de acronaves que utilizem
a flutuacgao aerostatica.

Cada um dos quatro corredores principais identificados tem caracteris-
ticas bastante especificas. A ligagao Sao Paulo-Manaus, por exemplo, pode
ser classificada como de longo curso, visto que atinge mais de trés mil qui-
lometros. Até hoje nao se dispoe de uma solugdo de transporte totalmente
satisfatoria para esse percurso. Pode-se optar pela ligagdo aérea, com duragao
de aproximadamente cinco horas e capacidade de transportar de 15 a trinta
toneladas, mas que € naturalmente mais cara, ou por uma complicada ligacao
terrestre (que também nao ¢ barata nem rapida) em que as mercadorias vao
de barco até¢ Belém (uma viagem que normalmente dura de trés a cinco dias
e, no sentido inverso, de sete a dez dias, conforme as condicdes climaticas e
a capacidade das embarcacdes utilizadas) e de 14 prosseguem de caminhao
até Brasilia (ou Goiania), onde sdo distribuidas para o resto do pais. A rota
terrestre alternativa Sdo Paulo-Cuiaba-Porto Velho-Manaus ¢ considerada
inferior, pois sofre anualmente com o periodo de chuvas, gerando estradas
intransitaveis ou s6 permitindo passagem por certos trechos pela navegagao
fluvial. Como o estado de Mato Grosso ainda comporta areas de fronteira
agricola, os desafios logisticos desse crescimento nao sao despreziveis,
especialmente quando se trata da ligagao com Sao Paulo.

Aligacao Sao Paulo-Tucurui também continua a apresentar desafios, mas
diversos dos anteriores, apesar de ser também um longo corredor que abarca
expansao de atividades econdmicas. Embora ja conte com uma navegagao
fluvial de certa importancia e seja atravessada por uma das mais importantes
estradas brasileiras — a Belém-Brasilia — contém ainda grandes vazios no
que tange a estradas secundarias ou vicinais confidveis.



O estudo tentou identificar, para cada uma das quatro ligagdes de maior
interesse, os tipos e quantidades de mercadorias que seriam transportadas.
Isso, no entanto, provou ser um exercicio carregado de ambiguidades, por
se tratar o Brasil de um pais em desenvolvimento. Embora houvesse um
minimo de dados historicos disponivelis, € projecdes com base em modelos
econométricos pudessem entdo ser — e foram — produzidas, a experiéncia
pratica foi de outra natureza. Uma série de visitas as regidoes em questao,
complementadas por entrevistas com autoridades locais e com negociantes e
empresarios, revelou que o fluxo real em toneladas x km em muito excederia
aquele projetado matematicamente se um sistema de transporte adequado se
tornasse de fato disponivel. Porém, a equipe encarregada da pesquisa nao
introduziu nenhum dado novo ou varidvel matematica para tentar quantificar
essa possivel demanda extra nao considerada.

Portanto, conscientizando-se de que o mercado de transporte delineado
tinha uma natureza muito mais indicativa do que de proje¢ao numericamente
robusta, o estudo partiu para tentar estabelecer o que foi chamado de “redes
esqueleto” para operacoes com VANCs, associadas a cada uma das quatro
ligacdes mencionadas. Tais redes seriam compostas novamente de corredores
de trafego, com projec¢des para a tonelagem a ser transportada anualmente
(total e a parcela a ser transportada pelos dirigiveis). Para a ligagdo Sao
Paulo-Tucurui, as proje¢des estao indicadas na Figura 1. A ideia era que as
rotas principais fossem atendidas com veiculos VANC-80 e VANC-200 e que
os VANC-20s atuassem nas rotas menos densas, alimentando as primeiras.

Foi possivel, repetindo-se esse processo para as trés ligacoes restan-
tes, obter uma estimativa quanto ao numero de dirigiveis requeridos para
capturar as fatias de mercado que poderiam ser atendidas por esse tipo de
veiculo (Tabela 1).

Portanto, uma frota totalizando 329 dirigiveis teria sido capaz de, cinco
anos depois da realizacdo daquele estudo, atender a uma demanda bas-
tante conservadora de carga. Isso para as quatro ligagdes previstas e suas
respectivas “redes esqueleto” alimentadoras, alavancando sobremaneira o
desenvolvimento do interior brasileiro.

Em uma segunda fase do estudo [Brasil (1980b)], foi feito um esforco
concentrado para se tentar determinar os custos totais de implementagao do
sistema de VANCs acrescidos de seus custos operacionais. Tomando-se, a
principio, a segunda ligacdo, Sao Paulo-Manaus, o exercicio consistiu em
determinar os custos de instalar o sistema de transporte por dirigiveis previsto
e, além disso, os custos de manter tal sistema operando por um periodo de
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vinte anos. Indo, porém, mais além do que a maioria dos estudos desse tipo,
foi elaborada uma comparagao com os custos correspondentes a alternativa
representada pelo transporte terrestre: o sistema rodoviario que vai de Sao
Paulo a Cuiaba, prossegue para Porto Velho e chega a Manaus. Embora no
inicio da década de 1980 tal sistema fosse considerado em geral precario, seu
elo fraco era o segmento Porto Velho-Manaus, que hoje tem essa dificuldade
amenizada em parte pela navegacao ao longo do Rio Madeira (requerendo
naturalmente o transbordo da carga entre os modais envolvidos).

Figura 1| Corredor operacional de carga Sao Paulo-Tucurui
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Tabela 1| Frota de dirigiveis (VANCs) requeridas em funcao da ligacao aérea e da
carga paga (20, 8o ou 200 toneladas)

Ligacao Frota de VANC-20 Frota de VANC-80 Frota de VANC-200
Manaus-Boa Vista - 2 ---
Manaus-Sao Paulo - - 31
Cuiaba-Sao Paulo 44 73 24
Tucurui-Sao Paulo 48 59 48

Total 92 134 103

Fonte: Brasil (1980a).
Nota: Projecdes para o ano de 1985, feitas em 1980.

O estudo conseguiu produzir uma estrutura de custos relativamente bem
detalhada para as duas solugdes modais, a aérea com dirigiveis e a terrestre
rodoviaria. Para a segunda, por exemplo, considerou-se o caminhao-padrao
em uso no pais (Mercedes-Benz L1113/48). Os custos e a duragdo de cada
viagem foram estimados juntamente com custos de capital, construcao e
manuten¢do rodovidria etc. J& para o sistema de VANCs, foram calculados
os custos de projeto e construcao de hangares, overheads administrativos
etc., juntamente com custos unitarios de capital relativos aos veiculos aéreos
e a sua operacao (combustivel, tripulacdo etc.), mas ndo foram elaboradas
estimativas para o esforco de pesquisa e desenvolvimento, que resultaria
na disponibilizagdo dos dirigiveis propriamente ditos, a serem projetados,
construidos e certificados.

Entre as varias conclusoes apresentadas destacava-se a de que o sistema
de VANCs demandaria um investimento, ao longo do periodo de vinte anos,
cujo Valor Presente Liquido (VPL) alcancaria US$ 1,5 bilhao (considerando
uma taxa de juros de referéncia de 15% ao ano). Estima-se que o sistema
rodoviario demandaria aproximadamente US$ 2,3 bilhdes, de forma a pro-
duzir o mesmo nivel de movimentagao de carga no periodo considerado. A
variavel representada pelo impacto ambiental ndo era considerada naquela
época. Mas ndo resta diivida de que, qualquer que fosse — ou seja — a avalia-
cao feita, provavelmente o meio aéreo sairia vencedor, uma vez que, além
de ele ndo produzir qualquer impacto no solo, € muito mais econdmico na
emissdo de gases do efeito estufa (CO, e NO, ) — caracteristica, alias, na
qual o dirigivel ¢ absolutamente sem concorrentes.’

7 Em virtude de s6 consumir combustivel para vencer o arrasto acrodindmico e a inércia, em contraste
com as aeronaves convencionais que, além disso, ainda precisam consumir combustivel para gerar
sustentacdo aerodinadmica nas asas.
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Muito embora uma analise detalhada do estudo possa revelar inconsistén-
cias e uma ou outra hipotese errada em fungao da falta de dados confiaveis
(especialmente no caso de dirigiveis sem similares em existéncia), hd um
grande mérito: a proposta de avaliagdo de sistemas de transporte completos.
Ao se proceder dessa forma, o “sistema de dirigiveis” pode ser comparado
com sistemas de transporte que ja existem, mas que sdo precarios € pouco
confidveis, ou com sistemas futuros em fase de concepcao. Assim, pode-se
chegar a uma decisdo mais ponderada/balanceada no que diz respeito a
investimentos de tao elevado porte.

Infelizmente, em 1981, depois da conclusao do estudo, o governo bra-
sileiro da época cancelou todas as atividades ligadas ao desenvolvimento
de dirigiveis, apesar de ter chegado a considerar o projeto detalhado de um
sistema-piloto de transporte por VANCs, com custo de desenvolvimento
estimado em US$ 6 milhdes. Muito embora houvesse, na época, especu-
lagdes de que o cancelamento se deveria ao fato de que o Orgamento da
Unido ndo teria capacidade para apoiar, simultaneamente, a entdo nascente
industria aeronautica brasileira e os dirigiveis, o fato € que estes — ou, antes,
sistemas de transporte baseados nestes — so se viabilizariam em uma concep-
cdo inteiramente nova e original em relagdo a logistica desenvolvimentista
para o interior do pais. Mesmo para o Brasil de entdo, ainda no chamado
“periodo autoritario”, o leque de politicas publicas que seria requerido, além
da coordenacao em sua implementacao, estava muito provavelmente acima
da capacidade disponivel.

Uma oportunidade de reavaliacao

O simples cancelamento das iniciativas ligadas ao desenvolvimento de
dirigiveis no pais nao fez com que os problemas, para os quais tais tipos de
veiculos poderiam representar uma solugao, também desaparecessem. Assim,
ao longo da década de 1980, a Comissao de Estudos do DAC continuou a
investigar o tema, com recursos aportados pelo PNUD. Isso permitiu trazer
consultores europeus para a realizacao de seminarios e o desenvolvimento
de estudos de viabilidade adicionais, modelando o transporte de diversos
tipos de carga ao longo de corredores selecionados, gerando um acervo bas-
tante relevante de documentos naquela instituigdo [sucedida pela Agéncia
Nacional de Aviagao Civil (Anac)].

Em dezembro de 1994, o DAC organizou um seminario sobre dirigi-
veis em sua sede no Rio de Janeiro, ao qual compareceram empresarios €



representantes de diversos 6rgaos governamentais e até de fabricantes de
dirigiveis [Airship (1995)]. O evento quase coincidiu com a data do inicio
da operacao de um dirigivel de publicidade Lightship A60+ no Rio, prova-
velmente a primeira operagdao comercial desse tipo de aeronave nos céus
da cidade desde os tempos dos zepelins.

O interesse assim gerado em 1994 provocou a ocorréncia de um evento
bem maior em Brasilia, em novembro de 1995. Na sede do Ministério dos
Transportes foram reunidos representantes de oito ministérios, empresarios
de diversos setores da economia, académicos e pesquisadores do tema
[Airship (1996)].

A participacdo nesse tipo de evento (no Brasil e, ocasionalmente, no
exterior) conduz a constatagao de que o potencial de emprego da tecnologia
dos dirigiveis (LTA) no Brasil, em aplicagdes comerciais, parece ser bem
maior do que foi vislumbrado na década de 1980. Embora o uso essencial
para os dirigiveis tenha ficado na esfera dos voos de publicidade e de turismo
ao longo das trés ultimas décadas em todo o mundo e nao tenham faltado
propostas e projetos para dirigiveis cargueiros, os seminarios citados tiveram
um denominador comum, que foi gerar pedidos de pesquisa e investigacao
cientifica para o emprego de dirigiveis nas seguintes aplicacdes, entre outras:

a) Transporte de toras de madeira: pedido de investigacdo feito por
representantes de empresas dedicadas a extragao de madeira em
areas de manejo florestal. O uso de helicopteros ¢ considerado caro
demais, € 0os meios puramente terrestres sao lentos, propicios a aci-
dentes e, ainda, dependem de estradas geralmente precarias ou nao
confidveis. Em 2008, a Boeing langou o projeto do Skyhook JHL-40,
sob encomenda de uma empresa canadense de mesmo nome, que
resultaria em um dirigivel capaz de levar até quarenta toneladas
de madeira (ou grandes cargas indivisiveis em geral) como carga
externa, em percursos de até¢ duzentas milhas, mas ndo se conhecem
desenvolvimentos concretos desse projeto (ver AirshipHangar.com).

b) Vigilancia radar e monitoramento ambiental: pedido de investiga-
¢ao feito por consultores independentes, ligados a area ambiental.
Embora tais tarefas possam ser desempenhadas por um conjunto de
aeronaves existentes, at¢ mesmo os R99 fabricados pela Embraer
(utilizando a plataforma do jato regional ERJ-145) e entregues a FAB
no ambito do Projeto Sivam (Sistema de Vigilancia da Amazonia),
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d)

um dirigivel que viesse a ser desenvolvido para tal fungao teria um
custo de aquisi¢do e operagcdo muito inferior, permitindo seu uso
mais amiude por entidades da sociedade civil (ex: ONGs) e outros
orgaos de governo, como aqueles afeitos a fiscalizacdo ambiental,
a prote¢do de areas indigenas, ao combate a atividades ilegais etc.

Logistica nas fronteiras e apoio médico: pedido de investigacao
feito por representantes das Forcas Armadas. Seriam aplicados
principalmente para as areas englobadas pelo Projeto Calha Norte,
na fronteira norte do pais. O incentivo aqui ¢ a possibilidade de
apoio logistico pesado, pelo meio aéreo, sem a necessidade de
se contar com infraestrutura terrestre significativa. Tal interesse
veio a gerar uma linha de pesquisa dentro da Escola de Comando
e Estado Maior do Exército (Ecemar), produzindo-se afinal uma

monografia que contou com a colaboragdo do primeiro autor
[Silva (2004)].

Patrulha oceanica: pedido de investigacao feito por representantes
das Forcas Armadas. O ensejo aqui foi retomar a fung¢ao ja desem-
penhada pelos dirigiveis blimps da Marinha dos EUA nos 16 anos
subsequentes a Segunda Guerra Mundial, na costa leste desse pais.
O incentivo seria o custo muito inferior quando comparado ao de
navios de patrulha, a velocidade superior a das embarcagdes, além
da autonomia de voo que poderia ser medida em dias em vez de
horas, quando comparado ao emprego de aeronaves convencionais.
Isso seria especialmente relevante quando se consideram operagdes
nao s6 sobre o mar territorial brasileiro, mas se inclui também a
chamada Zona de Exploracao Economica (ZEE).

Voos turisticos: pedido de investigacao feito por representantes desse
setor. Esse foi um uso consagrado pelos dirigiveis Skyship, que, em
determinados periodos das décadas de 1980 e 1990, propiciavam
voos de sightseeing sobre cidades tdo diversas quanto Toquio, Sao
Francisco, Paris, Londres e Sidnei. Mais recentemente, voos desse
tipo tém sido realizados por dirigiveis Zeppelin NT-07 sobre o Lago
Constancia no sul da Alemanha (fronteira com a Suica e a Austria)
¢ sobre Londres. Conjugando-se sempre as tarifas cobradas aos
passageiros com a publicidade nas laterais do dirigivel, esse tipo
de operacao pode tornar-se um negdcio lucrativo para regioes de



beleza espetacular, como o Pantanal, partes da Bacia Amazonica,
Cataratas do Iguagu etc. Os principais aspectos envolvidos, assim
como um modelo econémico-financeiro de avaliacdao e tomada de

decisdo, foram incorporados em dissertacdo de mestrado do IME
[Sandoval (2004)].%

O século XXI

Apesar de todo o entusiasmo despertado pela tecnologia do dirigivel, no
Brasil e no mundo, na década de 1980, conforme mencionado nas se¢des
anteriores, nao houve o surgimento de nenhum novo veiculo desse tipo que
pudesse causar mudancas profundas nesse nicho da engenharia aeronautica.
Em vez disso, o que ocorreu foi um continuo desenvolvimento tecnologico
que ajudou a trazer a tecnologia LTA para o estado da arte atual e, em alguns
casos, leva-la além.

A primeira metade da década de 1990 viu o desenvolvimento do dirigivel
anglo-americano Sentinel 1000, uma verdadeira plataforma tecnologica
para o desenvolvimento e aperfeicoamento de varias aplicagdes. Entre estas,
estdo os comandos de voo com acionamento por fibras éticas (tecnologia
fly-by-light) e o aperfeicoamento de propulsores vetoraveis, ou seja, que
podem ser direcionados ao longo de amplos arcos de circulo, atribuindo
grande manobrabilidade ao veiculo. Tal desenvolvimento foi patrocinado
pela agéncia Darpa'® de pesquisas militares do governo dos EUA.

Ja a segunda metade da década de 1990 assistiu ao desenvolvimento do
dirigivel alemao Zeppelin NT-07, patrocinado pela fundagdo originalmente
fundada pelo Conde Zeppelin e ligada a empresa ZF de Friederichshafen.
O NT-07 permitiu o desenvolvimento de novos materiais estruturais mais
adequados a veiculos desse tipo, assim como levou a controlabilidade dos
dirigiveis a seu ponto maximo. Por essa razao, as equipes de terra, que
normalmente requeriam dez a 15 pessoas para as operacoes de atracacao e
desatracacdo do mastro, foram reduzidas a apenas trés (no tempo do Graf
Zeppelin, chegavam a ser necessarias até¢ duzentas pessoas no solo).

8 O autor Sérgio Bittencourt Varella Gomes colaborou com a dissertacdo de mestrado de Sandoval (2004).
? O autor Sérgio Bittencourt Varella Gomes participou do projeto de construgao.

10 Sigla de Defense Advanced Research Projects Agency, que financiava também estudos académicos.
Fruto desta pesquisa foi a tese de PhD em Dinamica de Voo, apresentada por Sérgio B. Varella Gomes
a College of Aeronautics de Cranfield University, Inglaterra, em 1990, e que foi em parte custeada por
esse programa e o restante pelo CNPq [Gomes (1990)].
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No Brasil, o desenvolvimento mais notavel ocorreu na par