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Determinantes da demanda por encomendas dos Correios
do Brasil: uma abordagem sobre a modalidade a vista

Determinants of parcels demand from Brazilian Post: an

approach to the cash modality

Resumo: Este artigo tem por objetivo estimar uma equacado para a demanda
de encomendas dos Correios do Brasil, modalidade a vista, bem como buscar
determinar a elasticidade-preco da demanda e a elasticidade-renda da demanda
por encomendas a luz da teoria econ6mica e do cenério do comércio eletrénico
brasileiro. Os resultados apontam para uma demanda eldstica aos precos e sensivel
asvariagoes narenda. O nivel de desenvolvimento do comércio eletrénico apresenta
impacto negativo no volume de encomendas em sua modalidade a vista. Em sentido
oposto, o desenvolvimento do e-commerce tem impacto positivo significativo na
quantidade global de encomendas dos Correios (soma das modalidades a vista e
a faturar) — podendo ser considerado como o principal indutor da demanda por
encomendas no Brasil e nos demais correios do mundo.

Palavras-chave: Demanda por encomendas; Elasticidade-preco da demanda;
Correios.

Abstract: This article aims to estimate an equation for parcels demand of the
Brazilian Post, cash modality, as well as to determine the price elasticity and the
income elasticity of parcels demand in light of economic theory and the brazilian
e-commerce scenario. The results show a price-elastic demand and sensitive to
income variations. The level of e-commerce development have a negative impact on
the volume of orders in cash modality. In the opposite direction, the development of
e-commerce has a significant positive impact on the global quantity of postal parcels
(sum of cash and invoice modalities) — and can be considered as the main driver of
demand for parcels in Brazil and in other posts around the world.
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3 Ver Schwab (2016).

“ Ver Zeng (2019) e Rogers (2021).

1. Introdugao

O mundo vem passando por diversas transformacoes, particularmente naforma como
pessoas e empresas se comunicam. Com o advento da Internet e de outras tecnologias
digitais, os custos de comunicacdo e transagao® reduziram-se exponencialmente. A
Internet causou uma verdadeira revolugdo nas comunicagdes, transferindo recursos
antes destinados ao varejo fisico para o varejo on-line.

Por conseguinte, o varejo fisico esta sofrendo forte impacto em fungao das novas
tecnologias disruptivas, haja vista que os consumidores estdo modificando seus
comportamentos e padrées de consumo?, com destaque para o uso de tecnologias
digitais e o consequente desincentivo a utilizacdo de meios fisicos tradicionais.

Nos ultimos anos, o volume de comércio eletronico mundial cresceu significativamente,
muito acima das varia¢des no produto interno bruto — PIB, sobretudo pelo advento e
posterior massificacdo da Internet e dos dispositivos méveis, em especial dos celulares
inteligentes. De acordo com a International Post Corporation - IPC (2023), o indice
e-commerce evoluiu de 100 em 2012 para 354 em 2022.

A Figura 1 apresenta a evolucdo do e-commerce no Brasil no periodo 2000-2021. A
quantidade passou de 0,9 milhao de pedidos em 2000 para 335,2 milhées em 2021 -um
crescimento de aproximadamente 37 mil %.

Figura 1 - Evolugdo do comércio eletronico no Brasil, em milhdes de pedidos
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Fonte: Elaborada com dados da Abcomm (2022).

Ao mesmo tempo, a penetracdo dos consumidores na populacao de internautas no
Brasil aumentou significativamente, com destaque para o forte crescimento registrado
a partir do segundo trimestre de 2020 (efeito pandemia). Essa varidvel compara a
quantidade de internautas que realizaram, no minimo, uma compra on-line nos ultimos
trés meses, em relacdo ao total de internautas do Brasil (MCC-ENET, 2022). Conforme
dados da Associacdo Brasileira de Comércio Eletronico — Abcomm (2022), a quantidade
de compradores on-line atingiu 79,8 milhdes em 2021.

Além disso, outro importante indicador é a participacao do varejo on-line no
comércio varejista total. Esse indice compara a proporcédo de receita mensal de vendas
do e-commerce sobre as receitas mensais do Varejo Restrito e Ampliado, divulgados
pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE (MCC-ENET, 2022).

Pode-se observar pelos dados da Figura 2 que essa relagdo também cresceu no
periodo analisado — atingindo o pico de 17,9% em novembro de 2021. Os meses de
novembro, periodo em que ocorre o maior envento promocional do comércio eletronico,
a Black Friday, apresentam picos anuais crescentes na série histérica.
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Figura 2 - Evolugéo da participacdo do e-commerce no comércio varejista IBGE
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Fonte: Elaborada com dados da MCC-ENET (2022).

Segundo dados combinados da Pitney Bowes (diversos anos) e do IBGE (2021), a
quantidade per capita de encomendas no pais também aumentou significativamente
nos ultimos anos, passando de 2,8 encomendas, em média, por habitante em 2015
para 5,7 em 2020.

Todas essas estatisticas expressam ndo apenas o crescimento recente do comércio
eletrénico no Brasil, quanto indicam o grande potencial desse setor nos préximos anos
quando comparado aos dados de outros paises®.

Nesse contexto, em todos os setores a democratizacao das tecnologias esta
permitindo a disrupcdo de mercados tradicionais por diversas empresas, tais como
Airbnb, Nubank, Tesla, Uber e Waze. Embora muitos ndo terdo sucesso, seu grande
numero significa que alguns sobreviverdo o suficiente para criar uma revolucdo em
seus mercados (ISMAIL et al., 2015).

Adifusdo de novas tecnologias digitais e o surgimento de novas ameacas disruptivas
em todos os setores estao transformando modelos e processos de negécios em todo
o mundo (ROGERS, 2021).

Segundo Parker et al. (2018), empresas de logistica, como a FedEX, sempre se
valeram de vantagens competitivas significativas: possuir frotas de carros, caminhées e
avides custa caro, o que representa uma barreira enorme a entrada de concorrentes no
mercado. Todavia, uma estratégia de plataforma, no entanto, dispensa frotas. Plataformas
que agregam informagoes de mercado em tempo real sobre a movimentacéao de bens
fisicos e seus portadores podem orquestrar um ecossistema de agentes de entrega
terceirizados, construindo um eficiente sistema de logistica e entrega a partir de
investimento minimo de capital.

De acordo com Atkinson (2013), enquanto a United States Postal Service — USPS, o
Correio dos Estados Unidos da América — EUA, compete com a United Parcel Service -
UPS e com a FedEx, seus concorrentes reais sdo empresas como a Apple, AT&T, Google,
Microsoft, Yahoo e Verizon, ou mais precisamente Internet banda larga, computadores
e e-mail. De forma geral, a USPS estd competindo com as comunicag¢des digitais.

As novas tecnologias resultam em competicdo intermodal no setor postal e ndo
proporcionam simultaneamente um aumento na demanda, mas uma séria reducao. O
correio sobreviveu ou até mesmo prosperou na era do telefone e resistiu ao fax, que
foi em grande parte substituido pelo e-mail. No entanto, a Internet é particularmente
diferente, representando uma ameaca distinta de todas as outras que ja foram
enfrentadas (CREW e KLEINDORFER, 2010).

Nesse contexto, os Correios, empresa publica vinculada ao Ministério das
Comunicagdes, possuem abrangéncia em todo o territério nacional para garantir a
universalizacdo dos servicos postais. Com uma vasta rede, a empresa beneficia toda a
populacdo brasileira, conectando pessoas e organizagdes em 5.553 municipios do pais
(CORREIOS, 2023), exercendo papel fundamental para os agentes do comércio eletrénico
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5 Para um comparativo entre a
quantidade de encomendas per capita
em paises selecionados, ver Pitney
Bowes (2021).
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S Produto nacional bruto (NEARY,
1975); PIB nominal e PIB real
(TRINKNER e GROSSMANN, 2006);
PIB ndo agricola (PATERSON, 2008)
e PIB per capita (BOLDRON et al.,
2010).

7 indice de tarifas (ALBON, 1989) e 0
preco de uma cesta constante de
varios itens de correio (TRINKNER
e GROSSMANN, 2006).

8 [ndice misto de produtos de
telecomunicagées, incluindo
precos de acesso a Internet banda
larga (TRINKNER e GROSSMANN,
2006); precos dos servicos de
telecomunicagdes (NIKALI, 2008);
preco dos bens substitutos
(BOLDRON et al., 2010) e prego real
das telecomunicagoes (CAZALS et
al, 2010).

Jimenezetal. (2008); Boldron et al.
(2010); Borsenberger et al. (2010);
e Hosseini (2014).

° Nankervis et al. (2002) e Boldron
etal. (2010).

" A quantidade de maquinas de
telefax (NIKALI, 1997); a propor¢éo
de domicilios com acesso a
Internet (CAZALS et al.,, 2010) e 0
numero de domicilios com acesso
a Internet banda larga (BOLDRON
etal., 2010).

que precisam enviar e receber fisicamente mercadorias comercializadas via Internet.

Diante do exposto, o objetivo principal deste estudo é obter uma estimativa para a
demanda de encomendas dos Correios, modalidade a vista, no periodo 2011 a 2021, por
meio da anadlise de seus principais determinantes. Empregando técnicas econométricas,
estimou-se a elasticidade-preco e a elasticidade-renda dessa demanda, bem como os
impactos do crescimento do comércio eletronico sobre os servicos de encomendas,
modalidade a vista, dos Correios no Brasil.

2. A era digital e a demanda de encomendas nos correios do mundo

Na literatura internacional ha uma quantidade limitada de publica¢des sobre a
demanda de encomendas e seus principais determinantes, especialmente sobre a
elasticidade-preco da demanda e a elasticidade-renda da demanda por esses servicos.
Ademais, ndo foi identificado estudo sobre o tema aplicado ao Brasil.

De forma geral, os trabalhos analisados apresentam resultados de uma demanda
eldstica as variacdes nos precos dos servicos de encomendas - indicando que os
consumidores sao muito sensiveis as variagdes nos precos, especialmente em estudos
mais recentes, o que converge com a dimensao tempo discutida na analise qualitativa
sobre a elasticidade-preco da demanda (item 2.1), bem como com os avancos
tecnolégicos observados nas ultimas décadas.

Estudos que buscaram explicar a demanda postal em outros paises, de forma geral,
utilizaram-se de variaveis como o PIB, ou alguma variacdo dessa série de dados®; tarifa’;
preco dos produtos substitutos®; populagao®; qualidade dos servigos'™ e iniimeras proxies
para representar a substituicdo eletrénica''.

Muitos modelos utilizaram o PIB como variavel econémica primaria, mas outros
adotaram varidveis econdmicas que tém uma relacdo mais proxima ao driverdos volumes
de correio. Por exemplo, alguns estudos incluem em seus modelos as vendas no varejo
e o custo dos insumos de producdo (ROBINSON, 2006).

Além das variaveis tradicionais, alguns autores discorrem sobre varidveis menos
usuais. Como exemplo, Hosseini (2014) adotou a cultura imposta ao pais em seu estudo
para o Correio do Ird. Segundo o autor, o modelo das relagdes existentes entre as pessoas,
bem como a cultura impostas as organizagdes, tém um efeito profundo no nivel de
demanda dos correios. Geralmente, uma mudanca na cultura imposta a sociedade
resultara em mudancas estruturais no nivel de demanda.

Ademais, na construcao do modelo e na anélise dos dados é importante considerar
0 ambiente socioecondmico. Por exemplo, para o caso da Finlandia no periodo entre
1930 e 1960, o correio vivenciou a concorréncia de uma rede telefénica em rapida
expansao. A partir da década de 1980 e, depois se intensificando na década de 1990, o
correio presenciou um aumento na concorréncia com alternativas eletrénicas que nao
existiam tdo fortemente nos periodos anteriores (ROBINSON, 2006).

Segundo Carbaugh (2017), a elasticidade-preco da demanda por encomendas
postais nos EUA foi estimada em -1,19 (estimativa de 1997) e -3,5 (estimativa mais
recente, de 2012) — demonstrando um aumento na sensibilidade dos consumidores
ao longo do tempo.

Segundo Okholm et al. (2012), ndo hd muitas pesquisas sobre as elasticidades-preco
da demanda para encomendas na Europa. Contudo, as estimativas para os EUA em
relacdo as encomendas da USPS sugerem elasticidades muito acima de 1, indicando
que ndo é possivel aumentar o preco das encomendas de forma lucrativa devido a
resposta negativa do consumidor - uma vez que o segmento de encomendas nos EUA
é altamente competitivo.
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Em um estudo sobre a exportacdo de encomendas do Reino Unido para paises da
Europa Ocidental no periodo de dezembro de 2006 a marco de 2014, Feve et al. (2018)
encontraram um coeficiente de elasticidade-preco da demanda de -1,5 utilizando
o0 método generalizado dos momentos — GMM'™. Os autores também calcularam a
elasticidade-renda e encontraram um coeficiente elevado de 3,7, refletindo a tendéncia
de aumento do trafego de encomendas devido a atividade de comércio eletrénico.

Com o crescimento do e-commerce, observou-se um aumento na quantidade
de players logisticos no mercado. A introdugdo da concorréncia geralmente leva a
mudancas significativas na demanda devido a maior disponibilidade de op¢des para
os consumidores. A teoria econdmica tradicional afirma que um determinante da
elasticidade-preco da demanda é a intensidade da competicdo: quanto mais competicao,
maior a elasticidade-preco (USPS, 2013).

Além disso, o periodo analisado tem sido caracterizado por uma penetracdo mais
profunda da tecnologia da informacgao nos processos de negdcios e uma grande difusao
do acesso a Internet banda larga para a populagdo em geral. Essas duas tendéncias tém
forte impacto sobre as atividades de negdcios B2C (BOLDRON et al., 2010).

Apds tantas transformacdes no ambiente de negdcio dos correios, a reforma postal
esta se firmando em todo o mundo. A forca motriz deriva das mudancas ocasionadas pelo
aumento da concorréncia, primeiro pelo surgimento de empresas privadas de entrega
expressa na década de 1980 e, segundo, e mais importante, pela evolucdo da Internet
nos anos 1990 - o que, conjuntamente, exerce uma pressao financeira crescente sobre
os operadores postais (CREW et al., 2008).

Segundo Haldi e Schmidt (2002), a nova concorréncia, independentemente de se
tratar de tecnologia eletrénica ou de uma empresa de entrega alternativa, confronta a
industria postal, que convive com elasticidade-preco da demanda crescente.

Sob outra perspectiva, de acordo com Ducasse et al. (2008), hd um consenso
progressivo de que, embora os volumes possam se reduzir lentamente, a maior parte
do correio se prolongarad por muitos anos — para o autor, a quantidade demandada
dependera cada vez mais, entre outros fatores, de quao relevante e acessivel serao os
servigos postais.

Nesse contexto, espera-se que a elasticidade-preco dos servicos postais continue
crescendo ao longo do tempo, especialmente em fung¢ao do aumento da disponibilidade
de produtos substitutos (DIETL et al., 2005; EUROPE ECONOMICS CHANCERY HOUSE,
2008; NIKALI, 2008; BOLDRON et al., 2010; ATKINSON, 2013 e CARBAUGH, 2017).

A partir dos estudos analisados sobre a demanda de encomendas de correio de
outros paises, pode-se sintetizar os principais pontos de convergéncia entre eles: a)
apontam para uma elasticidade-preco da demanda maior do que 1; e b) os estudos mais
recentes, ao incorporar parcialmente ou integralmente os efeitos da maior competicao e
da substituicdo eletronica de documentos, apresentam elasticidades-pre¢o da demanda
relativamente maiores.

Essas tendéncias continuardo a medida que mais consumidores estiverem
conectados a Internet e se sentirem mais seguros e confortaveis com as transagdes
on-line' e, novos dispositivos, como os telefones inteligentes, se tornarem universais.

Assim, de forma geral, ademanda por encomendas dos Correios, modalidade a vista,
pode ser apresentada como uma funcdo de fatores econémicos e da disponibilidade de
produtos substitutos ao consumidor, podendo ser sintetizada conforme expressao 1:

O =f(B,R,S) 0

onde:
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Para mais detalhes sobre 0 GMM, ver
Bueno (2018), Greene (2018), Kennedy
(2009) e Pesaran (2015).

Para um panorama sobre as diferengas
entre a experiéncia do consumidor
em lojas fisicas e em compras on-line,
inclusive sobre a confianga em receber
o produto, ver Opinion Box (2021).
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' A participagdo do e-commerce
no comércio varejista IBGE
(acumulado dos ultimos 12 meses)
passou de 5,8% em dezembro
de 2019, periodo pré-pandemia,
para 12,2% em dezembro de 2021
(MCC-ENET, 2022).

Sobre um recorte da quantidade
de empresas de entrega no Brasil,
ver Scape Report E-commerce
(2019).

6 Ver Abcomm (2019).

: quantidade demandada de encomendas dos Correios, modalidade a vista;

Q
P.: indice de precos das encomendas dos Correios, modalidade a vista;
R: proxypara a renda do consumidor;

St

: proxy para o nivel de desenvolvimento do comércio eletronico e substituicao
eletrénica de documentos (encomendas na modalidade documento).

2.1 Elasticidade-preco e elasticidade-renda da demanda

Antes de analisar a elasticidade-preco da demanda quantitativamente, é possivel ter
uma percepgao se um produto é ou ndo elastico por meio de informagdes qualitativas.
Ao analisar o histdrico da demanda, as caracteristicas do produto, seu mercado e seus
concorrentes, pode-se identificar fatores que afetam a elasticidade-preco da demanda.

Segundo Vasconcellos e Oliveira (2010), esses fatores possibilitam, a priori, ter uma
dimenséo se a elasticidade-preco da demanda de um produto serd grande ou pequena.
Para eles, os fatores sdo: essencialidade do produto; disponibilidade de produtos
substitutos; peso do produto no orcamento do consumidor e o tempo.

Com relacéo a essencialidade, espera-se que quanto mais essencial for um produto,
menor a sensibilidade dos consumidores as variacdes no seu preco. Historicamente, os
servicos de entrega desempenham um papel fundamental na comunicacao, integracao
e desenvolvimento nacional, além da inclusdo de diversos micro e pequenos negécios
ao conectar pessoas em todos os municipios brasileiros. Tal importancia ganhou ainda
mais relevancia com o isolamento social imposto pela pandemia do COVID-19, a partir
de marco de 2020

Entretanto, com o avanco tecnoldgico e o boom do e-commerce, as encomendas
a vista comecgaram a sofrer concorréncia de outros modelos de negdcio (operadores
privados, plataformas de marketplaces, economia compartilhada etc.) - o que esta
diretamente relacionado ao préximo item: a disponibilidade de produtos substitutos.

Quanto maior a possibilidade de substituicdo do produto por outros bens ou servicos
disponiveis no mercado, maior espera-se que seja a sensibilidade do consumidor
as variacdes de preco do produto, ja que, quanto mais alternativas as empresas e os
consumidores tiverem, maior serd sua possibilidade e facilidade de migracdo caso ocorra
variacdes positivas no preco do bem ou servico.

No caso da entrega de encomendas, com a evolugao tecnoldgica e o surgimento de
diversas alternativas e sua posterior massificacao, atualmente ha uma gama de op¢odes
para comunicagao entre empresas e consumidores'. Assim, espera-se que, quanto maior
a quantidade de substitutos disponiveis, maior sera a elasticidade-preco da demanda
por encomendas.

Com relagao ao terceiro fator - peso do produto no orgamento do consumidor —,
espera-se uma relagdo positiva, ou seja, quanto maior o peso no orcamento, maior a
elasticidade-preco da demanda. No que se refere ao consumidor individual, o custo de
envio de encomendas em relagao ao seu orgamento é muito baixo. Por outo lado, do
ponto de vista de uma empresa, em funcdo da necessidade de se comunicar em massa,
os custos logisticos' podem ser significativos, como é o caso das lojas virtuais, que se
comunicam frequentemente com diversos clientes.

No que diz respeito ao quarto e Ultimo fator — o tempo —, espera-se maior elasticidade
alongo prazo. No curto prazo, as possibilidades de substituicdo podem ser dificultadas
por fatores como a inexisténcia de produtos substitutos, habitos da populacao, legislacao,
vigéncia de contratos entre outros. J4 no longo prazo, todos esses fatores podem se
alterar: os contratos acabam, a legislacdo pode se tornar mais flexivel, substitutos
surgem com o avanco tecnolégico e com o crescimento econdémico, os habitos e os
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costumes se transformam etc. Assim, a longo prazo, é maior a possibilidade de surgir
novos substitutos para o produto.

Formalmente, a elasticidade-preco da demanda pode ser representada conforme
Expressao 2:

g=ar

= (2)
op q

Por sua vez, a elasticidade-renda da demanda é uma medida de quanto a procura
por um produto é afetada por mudancas na renda dos consumidores, permitindo
determinar se um produto é normalou inferior, bem como medir quao intensamente é
a resposta as mudancas na renda (KRUGMAN e WELLS, 2011). Matematicamente, pode
ser escrita conforme Expressao 3:

. _0aR
* 0Rgq

3. Metodologia
3.1 Modelo econométrico

A funcéo de demanda de encomendas dos Correios do Brasil, modalidade a vista,
pode ser representada por uma fun¢édo do tipo Cobb-Douglas, conforme Expressao 4,
que tem importantes significados econdmicos (CHIANG e WAINWRIGHT, 2006). Ademais,
esse tipo de funcao tem sido empregado em estudos aplicados'” sobre a industria postal.

ENC, = kPRE/"REN />SUB"¢" @)

onde:

ENC;: quantidade consumida de encomendas dos Correios (modalidade a vista);
PRE,: indice de precos de encomendas dos Correios (modalidade a vista);

REN,: proxy para a renda dos consumidores;

SUB,: proxy para o nivel de desenvolvimento do comércio eletrénico (produtos
substitutos e desmaterializacdo de encomendas na modalidade documento).

Incorporando-se o logaritmo natural (/n) em ambos os lados da Expresséo 4, ela
pode ser escrita em uma forma linear'®:

enc, =a+ f pre + B,ren, + Bisub, + ¢, (%)

onde:

enc,: In da quantidade de encomendas dos Correios (modalidade a vista);
pre;: In do indice de precos de encomendas dos Correios (modalidade a vista);
ren.: In da proxy para a renda dos consumidores;

sub,: In da proxy para o nivel de desenvolvimento do comércio eletronico (produtos
substitutos e desmaterializacdo de encomendas na modalidade documento).
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7 Afuncéo do tipo Cobb-Douglasfoi
utilizada por Cazals et al. (2005);
Gori et al. (2006) e Harman et al.
(2010).

'8 Ver Simon e Blume (2004); Chiang
e Wainwright (2006) e Gujarati
(2006).

S

Ver Alves e Bueno (2003).
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3

Técnicas de cointegracao também
foram utilizadas em estudos sobre
a demanda postal em outros
paises. Para mais detalhes ver
Nankervis et al. (1999); Pimenta
e Ferreira (1999); Florens et al.
(2002); Nankervis et al. (2002);
Trinkner e Grossmann (2006);
Boldron et al. (2010) e Bozzo et
al. (2013).

Por outro lado, modelos lineares
estimados por métodos
classicos utilizando variaveis ndo
estaciondrias geram os problemas
da regressao espuria (BARROS et
al, 2018).

2 Uma alternativa seria utilizar o
modelo vetor de corregao de
erros — VECM.

2 Cointegrating regression. Ver
Casalecchi e Bacciotti (2021),
Dufrénot e Matsuki (2021),
Maddala e Kim (1998) e Mills
(2019).

As elasticidades de longo prazo podem ser escritas da seguinte forma':

_OInENC, Oenc, , OInENC, Oenc,
OlnPRE, dpre, > OInREN, oren,

_O0InENC, Oenc,
* 8InSUB, dsub,

b

Onde B, B, e B, sao, respectivamente, a elasticidade-preco da demanda de
encomendas, a elasticidade-renda da demanda e o grau de substituicao para o comércio
eletronico (desenvolvimento do e-commerce).

3.2 Método de estimacgao

Neste trabalho utilizou-se as técnicas de cointegracao® por meio dos procedimentos
desenvolvidos por Johansen (1988) e Johansen e Juselius (1990). Primeiramente,
estimou-se um modelo vetor auto-regressivo (VAR) e, posteriormente, as relagdes de
cointegracao.

Segundo Litkepohl (2005), o modelo auto regressivo basico de ordem p, VAR (p),
tem a seguinte forma:

Y, :v+A1yt_1+...+Apyt_p+ut %

onde: A, sao (kx k) coeficientes matriciais e u, € o termo de erro ndo observado.

A opcao pelo modelo justifica-se pelas propriedades estatisticas das séries temporais
das varidveis adotadas no presente estudo, que sdo ndo estacionarias. Uma das
alternativas seria a diferenciacdo das séries, que geralmente sao integradas de ordem
1, ou seja, possuem uma raiz unitdria e, portanto, tornam-se estaciondrias ao se realizar
a primeira diferenca.

Entretanto, de acordo com Bueno (2008), tal procedimento restringe a analise aum
contexto de curto prazo. Quando se diferencia uma série para estacionariza-la, perdem-
se muitas de suas caracteristicas.

Do ponto de vista econdmico, duas varidveis serdo cointegradas se tiverem entre elas
uma relacdo de longo prazo, ou de equilibrio (GUJARATI, 2006). Cointegracao implica
que as variaveis em andlise compartilham tendéncias estocasticas semelhantes e, de
fato, como sua diferenca é estaciondria, elas nunca divergem muito uma da outra (HILL
er al,, 2003).

A nogéo de cointegracdo se aplica quando as séries séo integradas de ordem 1,
ou I(1), mas uma combinacdo linear delas é 1(0), ou seja, é estaciondria. Nesse caso, a
regressao de uma série sobre a outra ndo serd espuria*', mas, ao contrdrio, proporcionara
informacdes relevantes sobre a relacdo de longo prazo entre elas (WOOLDRIDGE, 2010).

O termo utilizado é longo prazo porque as varidveis ndo sao estacionarias e,
consequentemente, tém uma tendéncia estocastica. Se a tendéncia estocastica for
comum a todas as varidveis, hd um equilibrio de longo prazo. A razdo das séries ndo
estaciondrias terem uma mesma trajetdria de longo prazo recai sobre a existéncia de
um elemento de longo prazo comum entre elas (BUENO, 2008).

Um modelo apropriado? para lidar com varidveis cointegradas é a regressdo
cointegrada®. A partir da estimacdo da regressdo como a apresentada na equagao
5, realiza-se o teste de raiz unitéria sobre os residuos da regressdao. Embora as séries
sejam individualmente I(1), se sua combinacao linear for 1(0), a regresséo nao é espuria
(GUJARATI, 2019).

O método de Minimos Quadrados Ordindrios Dindmico — MQOD?*, conforme
proposto por Stock e Watson (1993), permite estimar o equilibrio de longo prazo a partir
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de um conjunto de varidveis que contém raiz unitéria, integradas de mesma ordem ou
integradas de ordem distintas.

Aplica-se o0 método MQOD com o objetivo de reduzir o viés dos coeficientes
calculados com MQO, tendo em vista que a estimativa das equacdes de longo prazo
geradas a partir das séries em nivel pode resultar em estimativas tendenciosas e erro
padrao inconsistente?. O método MQOD considera a insercdo de /eads (valores futuros)
e lags (defasagens) das primeiras diferencas das variaveis independentes e pode ser
especificado conforme Expressao 8:

p

Y,=ﬂ0+49Xt+Z§iAX,_j+u (8)

J=p

onde:

0: coeficiente de cointegracdo ou vetor de cointegracdo. Representa o efeito de
longo prazo de Xem V:

p:numero de defasagens;

j=-p:valores futuros.

3.3 Fonte de dados

Foram utilizadas as seguintes varidveis mensais para analisar a demanda de
encomendas dos Correios do Brasil, em sua modalidade a vista:

a) ENC: quantidade de encomendas, modalidade a vista, disponibilizada pelos Correios
(2022);

b) PRE: variag¢des de precos médios para o servico de encomendas, modalidade a vista,
disponibilizadas pelos Correios (2021);

¢) REN: como medida para a renda dos brasileiros utilizou-se o indice de vendas reais
no varejo (média 2014 = 100), divulgado pelo Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
- Ipea (2022);

d) SUB:a quantidade de celulares pds-pago, proxypara produtos substitutos (crescimento
do comércio eletronico e desmaterializacdo de encomendas na modalidade documento),
divulgada pela Agéncia Nacional de Telecomunicagdes — Anatel (2022).

A utilizacdo de dados em periodicidade mensal impossibilitou o uso de outras
possiveis varidveis determinantes da demanda de encomendas dos Correios em sua
modalidade a vista. Outro fator de limitacdo pode estar relacionado ao uso de variaveis
proxies. Contudo, tal procedimento é um recurso habitual nos trabalhos sobre a
estimacao da demanda de bens e servicos.

As varidveis utilizadas referem-se ao periodo entre janeiro de 2011 e dezembro de
2021 - totalizando 132 observagdes. Foram aplicados logaritmos naturais?®® em todas
as séries. As varidveis monetdrias (PRE e REN) foram mensuradas a precos constantes
(2021), corrigidas pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo - IPCA, conforme
dados do Banco Central do Brasil (BACEN, 2022).

A Figura 3 apresenta o comportamento dessas quatro variaveis na base 100 (janeiro
de 2011). Pode-se observar que nos primeiros periodos a varidvel ENC acompanhou
razoavelmente o comportamento da economia (REN). Entretanto, por volta do segundo
semestre de 2013, hd um descolamento entre as trajetérias dessas duas séries de dados.

65

X

Dynamic Ordinary Least Squares —
DOLS.

Ver European Central Bank (2007).

Varidveis econémicas em geral sao I(1),
e éusual analisar os logaritmos dessas
séries para investigar a cointegracao
(MORETTIN, 2011).
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¥ Dados da Abcomm (2022)
mostram que a relagdo mobile /
desktop passou de 0,60%/99,40%
em 2010 para 55,00% /45,00% em
2021.

Figura 3 - Comportamento das varidveis utilizadas no estudo (janeiro de 2011 = 100)
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Fonte: Elaborada com dados dos Correios (2021); Anatel (2022); Bacen (2022); Correios
(2022) e Ipea (2022).

Além disso, verificou-se que alguns possiveis determinantes da demanda por
encomendas dos Correios no periodo recente — relacao varejo on-line/varejo fisico,
quantidade de pedidos no comércio eletrénico, quantidade de encomendas per capita
no Brasil, quantidade de acessos a Internet banda larga, nimero de aparelhos celulares,
entre outros — cresceram no periodo analisado. Contudo, a quantidade de encomendas
dos Correios, em sua modalidade a vista, ndo acompanhou esse crescimento,
demonstrando a influéncia de outros fatores responsaveis pelas variacdes na quantidade
demandada de encomendas, em sua modalidade a vista.

Uma das hipoteses levantadas é que, a partir do crescimento do comércio eletrénico
no periodo analisado e das consequentes mudancas nos habitos das empresas e dos
consumidores, fatores como o desenvolvimento das plataformas de marketplaces, a
migracdo de postagens a vista para a modalidade a faturar (clientes com contrato)
e a desmaterializacdo do envio de encomendas na modalidade documento tenham
impactado o comportamento da demanda por encomendas dos Correios em sua
modalidade a vista.

3.4 Resultados esperados

Espera-se que quanto maior a renda, maior seja a demanda por encomendas. A
renda dos consumidores impacta a demanda de encomendas de forma positiva, direta e
indiretamente. Quando ocorre aumento nessa variavel, mantendo-se as demais variaveis
inalteradas, ha um aumento no poder de compra geral do consumidor.

De forma indireta, o0 aumento da renda dos consumidores permite a aquisicao e
maior frequéncia na utilizacao de produtos que podem impulsionar a demanda por
encomendas como, por exemplo, aampliacdo do uso de tecnologias digitais conectadas
aInternet (televisores, computadores, tablets, smartphones, etc.), inclusive midias sociais
(social commerce).

Jé a quantidade de dispositivos méveis?”, proxy para o nivel de desenvolvimento do
comércio eletrénico e desmaterializacdo de encomendas na modalidade documento,
apresenta-se, a priori,como um estimulo as vendas on-line, que tém relacdo direta com
a demanda por servicos de entrega de encomendas.

Por outro lado, é o principal responsavel, em conjunto com a Internet, pela
mudanca de habitos dos consumidores e pela digitalizacdo dos servicos, entre eles o
de substituicao de compras antes realizadas exclusivamente pelo canal fisico.
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Portanto, espera-se que o estoque de dispositivos méveis influencie positivamente
a demanda global por encomendas ao se apresentar como um dos principais drivers
do comércio eletrénico. Todavia, a demanda por encomendas na modalidade a
vista possui determinantes distintos daqueles que impactam a demanda global por
encomendas. Nesse sentido, espera-se que os movimentos de desmaterializacdo das
encomendas baseadas em documentos, a migragao para plataformas de marketplaces
e a migracdo de postagens a vista para contrato contribuam para uma relagdo inversa
entre o desenvolvimento do comércio eletrénico e as postagens de encomendas na
modalidade a vista dos Correios.

Com relacdo aos precos, a lei da demanda diz que aumentos no preco de um bem
causam reducao na sua quantidade demandada. Assim, com os recentes avancos
tecnoldgicos, o crescimento do comércio eletronico e das plataformas de marketplaces,
0 aumento na quantidade de operadores de entrega, o surgimento de novos modelos
de negdcios e as consequentes mudancas de habitos da sociedade brasileira, espera-se
que a demanda seja eldstica as variagdes nos precos.

4, Resultados e discussoes

Esta secdo apresenta os resultados dos procedimentos econométricos e as
intepretacdes a luz da teoria econémica e do cendrio do comércio eletronico, bem como
sob as perspectivas e tendéncias para esse setor no Brasil.

Além das variaveis ENC, PRE, REN e SUB, foram testadas algumas variaveis dummies
para eventos ocorridos no periodo analisado que tém probabilidade de impacto na
quantidade demandada de encomendas:

a) modelo de negdcios direcionado para o comércio eletrénico (novembro de 2014);
b) alteracdo na regra de negécios de encomendas (margo de 2017);
¢) pandemia do coronavirus COVID-19 (marco de 2020);

d) dummies sazonais?.

Neste estudo foram utilizados os testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF). Os
resultados indicam que ndo se pode rejeitar a presenca de raiz unitdria para as séries em
nivel ao nivel de significancia de 1% e 5%. Consequentemente, todas as séries analisadas
possuem raiz unitdria e, portanto, sdo ndo estaciondrias. Ja os testes realizados para as
séries em primeira diferenca indicaram que, ao nivel de significancia de 1%, é possivel
rejeitar a presenca de raiz unitaria. Dessa forma, todas as séries sdo integradas de ordem
1, 0u l(1), ou seja, possuem a mesma ordem de integracao.

Além disso, foi verificada a presenca de mudancas estruturais nas séries por meio do
teste de Quandt-Andrews?, tendo em vista que a presenca de quebra estrutural viola
hipéteses importantes na maioria dos testes de raiz unitdria. Segundo Maddala e Kim
(1998), a inferéncia em testes de raiz unitaria é afetada pela mudanca estrutural - os
testes de raiz unitaria tendem a sub-rejeitar a hipdtese nula de raiz unitaria’.

Mesmo néo evidenciando uma justificativa forte para a presenca de quebras
estruturais a partir da observacdo do comportamento das séries de dados (FIGURA 3),
além dos testes de raiz unitaria convencionais, foram realizados os testes de raiz unitaria
de Perron® (1997) e Zivot-Andrews* (1992), que confirmaram que as séries sdo (1), ou
seja, estacionarias em primeira diferenca.

Os resultados dos testes de raiz unitaria determinaram os procedimentos

economeétricos a serem empregados para estimar a demanda por encomendas. Se todas
as séries fossem 1(0), o método de Minimos Quadrados Ordinarios — MQO poderia ter

3

k]
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Inclusdo de 11 dummies mensais
(exceto para o0 més de janeiro).

Ver Andrews (1993).

O mesmo ocorre com os testes de
cointegracao (MVADDALA e KIM, 1998).

Oteste é realizado individualmente para
cada uma das variaveis. Especificagdes
distintas para cada uma das variaveis
em termos de especificagdo (intercepto
etendéncia), tipo de quebra (/nnovation
Outlier e Additive Outlien e sele¢do do
ponto de quebra. Para mais informacoes,
ver Bueno (2018).

Oteste é realizado individualmente para
cada uma das variaveis. O procedimento
busca testar a hipdtese nula de raiz
unitdria na presenca de uma quebra
estrutural nos parametros em nivel,
inclinagdo ou ambos. A principal
diferenca em relagdo a outros testes
é a endogeneizacdo da quebra sob a
hipétese nula (BARROS et al., 2018).
Para a variavel ENG, o teste sugeriu
uma quebra em janeiro de 2015; para
a variavel PRE, marco de 2018; para a
variavel REN, janeiro de 2016; e para a
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3 Teste de Raiz Unitéria de Perron e
Zivot-Andrews.

* Contudo, de acordo com Bueno
(2008), em um modelo em que o
numero de varidveis endégenas
é maior que dois, nem todas as
varidveis precisam ter a mesma
ordem de integracdo pra existir
cointegrago. E necessario que
haja pelo menos duas variaveis
integradas de mesma ordem, na
ordem méxima de integragao,
entre todas as varidveis, para
existir cointegragao.

* Procedeu-se utilizando duas
defasagens, dado que o critério
SC, segundo Enders (2014), é mais
parcimonioso, em func¢éo de sua
forma funcional mais punitiva.

3 Ver Agung (2009); Barros et al.
(2018) e Buscariolli e Emerick
(2011).

37 Block Exogeneity Wald Tests. Para
mais detalhes, ver Enders (2014).

sido utilizado. Por outro lado, como as séries sao, individualmente, ndo estacionarias em
nivel, a utilizacdo do MQO geraria uma regressao espuria.

Todavia, nem todas as regressdes de série temporal sdo espurias. Um caso especial
em que determinados métodos baseados em regressao sao confidveis ocorre quando
o componente de tendéncia das séries é igual, isto é, quando as séries contém uma
tendéncia comum. Quando esse é o caso, diz-se que as séries sdo cointegradas (STOCK
e WATSON, 2004).

Essa combinacao linear anula as tendéncias estocdsticas nas séries. Nesse caso, a
regressao de uma varidvel sobre outra ndo é espuria. Se isso acontecer, pode-se dizer
que as variaveis sdo cointegradas. Embora as séries apresentem tendéncias estocasticas,
elas ndo se distanciam consideravelmente (GUJARATI, 2019).

Assim, o préximo passo foi testar se os residuos da regressao da expressao 5 séo 1(0).
Para tanto, estima-se essa equacao por MQO e verifica-se se os residuos sdo estacionarios
por meio do teste de raiz unitdria dos residuos da regresséo.

Os testes de raiz unitaria ADF e Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin — KPSS indicaram
que os residuos sdo estacionarios em nivel, ou seja, 1(0). Consequentemente, a
metodologia de regressao tradicional (incluindo os testes t e F) é aplicavel aos dados
que envolvem a série temporal (ndo estacionaria) (GUJARATI, 2006).

Além dos testes ADF e KPSS, foram realizados testes de raiz unitaria com presenca
de quebra estrutural® sobre os residuos da Expressdo 5. Os resultados desses testes
confirmaram os obtidos por meio dos testes ADF e KPSS.

4.1 Cointegracéao

Se as varidveis sdo cointegradas, os estimadores de MQO dos coeficientes na
regressdo de cointegracdo, embora consistentes, ndo sdo eficientes, e as inferéncias
baseadas na estatistica t desses estimadores nao sao, portanto, confiaveis. De acordo
com Siqueira et al. (2006), para solucionar esse problema, pode-se utilizar o método de
Johansen (1988) ou o de Minimos Quadrados Ordinarios Dinamicos (MQOD) para estimar
as referidas elasticidades, pois fornecem estimadores eficientes.

Satisfeito o requisito de que as séries sdo integradas de mesma ordem?*, o préximo
passo foi testar a existéncia de cointegracdo entre as varidveis do modelo, valendo-se
do procedimento proposto por Johansen, tendo como base a especificacdo de um
modelo VAR.

Para determinar o nimero de defasagens (p) desse modelo, foi utilizado o resultado
que minimizou os Critérios de Informagao de Schwarz (5C)** e de Hannan-Quinn (HQ).
Por tais critérios, procedeu-se utilizando duas defasagens.

Com base no niumero de defasagens identificado por esses critérios estimou-se um
modelo VAR (2), e efetuou-se o teste do Multiplicador de Lagrange (LM) para verificagédo
da presenca de autocorrelacdo nos residuos do modelo. O resultado do teste LM detectou
a presenca de residuos autocorrelacionados.

Nesse sentido, a inclusdo de nove defasagens foi suficiente para eliminar a
autocorrelacao, sendo estimado um modelo VAR (9). Conforme os resultados do teste de
estabilidade do modelo, os inversos das raizes do polindmio formado na construcao do
VAR (9) estdo dentro do circulo unitario, indicando que o modelo satisfaz as condig¢oes
de estabilidade e, portanto, é adequado®.

A partir desse novo modelo foram realizados o teste de exogeneidade® e o teste
de cointegracdo de Johansen.

O teste de exogeneidade é analisado de forma conjunta, isto é, analisa-se a estatistica
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por meio do bloco de varidveis. A ordenacdo das varidveis, em termos estatisticos, é
realizada a partir do valor da estatisticade . Quanto menor a estatistica mais exégena
é a varidvel, ao passo que quanto maior a estatistica y*mais endégena é a variavel. De
acordo com esse critério, a ordenacdo das varidveis proveniente da mais exdgena para
a mais enddgena é: PRE, SUB, ENC, REN.

Apos determinada a correta especificacdo do modelo VAR, realizou-se o teste®®
conforme procedimento de Johansen (1988), com o propdsito de verificar a existéncia
de relagao de longo prazo entre as varidveis utilizadas no estudo.

Por meio dos resultados do teste do traco, rejeitou-se a hipotese nula de que o posto
da matriz de cointegracdo é nulo*® (r = 0), ao nivel de 5% de significancia, indicando
a existéncia de, no minimo, um vetor de cointegracdo. Além disso, a hipétese nula de
gue ha no maximo um vetor de cointegracéo (r < 1) ndo pode ser rejeitada aos niveis
de 1% e 5% de significancia.

Os resultados do teste do maximo autovalor (maximo eigenvalue) corroboram os
encontrados por meio do teste do traco. A hipétese nula de que o posto da matriz de
cointegracéo é nulo (r=0) é rejeitada ao nivel de 5% de significancia - indicando que ha
no minimo um vetor de cointegragao entre as varidveis analisadas. Ademais, a hipdtese
nula de que ha no méximo um vetor de cointegracdo (r <1) ndo pode ser rejeitada aos
niveis de 1% e 5% de significancia.

Esses dois testes indicaram a existéncia de um vetor de cointegra¢do®, demonstrando
que as séries apresentam uma tendéncia estocastica comum no longo prazo. Portanto,
pode-se concluir que ha uma combinacao linear estaciondria para as séries analisadas,
ou seja, hd uma relacéo de equilibrio de longo prazo entre elas — o que corrobora os
resultados dos testes de raiz unitdria realizados sobre os residuos da expressdo 5 (MQO
e MQOD,).

O vetor de cointegragao, normalizado*' para a variavel ENG, é apresentado naTabela
1.Com base no vetor de cointegracao estimado, pode-se analisar a relacdo de equilibrio
de longo prazo do consumo de encomendas dos Correios em sua modalidade a vista,
bem como de seus determinantes: preco, produtos substitutos e renda.

Tabela 1- Vetor de cointegracdo normalizado para a varidvel ENC

Encomendaa Constante  Prego Substituto Renda
(ENC) (©) (PRE) (SUB) (REN)
1 -15,297  -0,793487** -0,631674***  2,681682%***
-2,450 -3,788 (-5,86183)

Nota: Valores em parénteses referem-se a estatistica t; (¥**) significativo a 1% de
probabilidade; (**) significativo a 5% de probabilidade.
Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

A Expressao 9 apresenta a relacéo de equilibrio de longo prazo entre as varidveis.
Pode-se interpretar cada um dos parametros da equacdo como a elasticidade* de longo
prazo da demanda de encomendas dos Correios, modalidade a vista, em relacdo a cada
variavel analisada:

ENC =-15,29686—-0,793487- PRE —0,631674-SUB +2,681682- REN  (9)

4.2 Regressao de cointegragao

Para que o modelo seja validado, é necessario que os residuos da Expressao 5

5

i
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Foram incluidas 11 dummies
sazonais e uma dummy
representativa da quebra estrutural
conforme sugerido pelo teste de
Quandt-Andrews abordado na
se¢do 4 (novembro de 2014).

Ver Bueno (2008).

As séries nao cointegram quando
tomadas duas a duas, entretanto,
elas geram residuos estacionarios
quando sdo combinadas
simultaneamente (BUENOQ, 2008).

Ver Lutkepohl e Kratzig (2004) e
Bueno (2008).

Ver Hamilton (1994) e Gujarati
(2006).
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* Cointegration Test - Hansen
Parameter Instability.

H

Breusch-Godlfrey Serial Correlation
LM Test. A hipétese nula do teste,
H,, € que ndo ha correlacdo serial
de qualquer ordem (GUJARATI,
2006).

% Heteroskedasticity and
autocorrelation consistent —
HAC. Ver Gujarati (2006), Gujarati
(2019), Stock e Watson (2004) e
Wooldridge (2018).

&

Heteroskedasticity Test: Breusch-
Pagan-Godfrey. Ver Gujarati
(2006).

Ver Guijarati (2006).

&

Ver Baltagi (2008), Brown et al.
(1975), Enders (2014), Johnston
e Dinardo (1997), Litkepohl e
Kratzig (2004), Maddala e Kim
(1998), Morais et al. (2016) e
Vogelvang (2005).

sejam estacionarios. Conforme apresentado, os testes de raiz unitaria confirmaram
essa condicdo. A andlise dos residuos da Expressdo 5 (equag¢do MQOD) indicou
comportamento estaciondrio.

Além do teste de Johansen, foi realizado o teste de cointegracdo de Hansen* a partir
da regressao de cointregracao. O resultado indica que nao foi possivel rejeitar a hipotese
nula de que as séries sao cointegradas — corroborando os resultados dos testes do traco
e do maximo autovalor verificados anteriormente.

Como todas as séries sdo integradas de ordem 1, o método MQOD pode ser
empregado para estimar as elasticidades. Além disso, considerando que as variaveis
sdo integradas de mesma ordem, diz-se que a equacédo de regressao é equilibrada
(GUJARATI, 2019).

Assim, a elasticidade-preco da demanda, a elasticidade-renda da demanda e a
elasticidade de substituicdo de longo prazo foram estimadas utilizando-se o método
MQOD, conforme proposto por Stock e Watson (1993).

Estimando a Equacéo 5 utilizando-se o método de MQOD encontram-se os resultados
apresentados na Tabela 2. Todos os coeficientes sao significativos ao nivel de 1% de
probabilidade, bem como os sinais dos coeficientes estdo de acordo com o esperado
na teoria.

Tabela 2 - Regressao Dynamic Least Squares (DOLS)

Variavel Coeficiente  Erro Padrio t-Statistic Prob.
PRE -1,612 0,232 -6,935 0
REN 5,881 0,602 9,766 0
SUB -0,498 0,144 -3,454 0,002

R? 0,990

Fonte: Elaboracdo prépria (2022).

A Expressao 10 apresenta a relacdo de longo prazo entre as varidveis utilizadas no
estudo. Assim como para a Expressao 9, pode-se interpretar cada um dos parametros
como a elasticidade de longo prazo da demanda de encomendas dos Correios,
modalidade a vista:

ENC =-1,611801- PRE +5,881124- REN —0,498463-SUB (10
O coeficiente de determinacao encontrado foi de 0,99, indicando que 99% das

varia¢cdes na quantidade demandada de encomendas em sua modalidade a vista sdao
explicadas pelas variacdes percentuais nas varidveis independentes (PRE, REN e SUB).

O resultado do teste do Multiplicador de Lagrange (LM Test*) apontou para a rejeicao
da hipétese nula de inexisténcia de autocorrelacdo serial nos residuos aos niveis de
significancia estatistica de 1%. Todavia, valendo-se do procedimento HAC* (Newey-
West), observou-se que os parametros das variaveis PRE, REN e SUB sao significativos
ao nivel de 1% de probabilidade.

O teste de Heterocedasticidade, de Breusch-Pagan-Godfrey*, indicou que a hipdtese
nula de residuos homoceddasticos ndo pode ser rejeitada aos niveis de 1% e 5% de
probabilidade. Por sua vez, o teste de normalidade dos residuos, de Jarque-Bera®,
mostrou que a hipdtese nula de que os residuos sao normalmente distribuidos também
nao pode ser rejeitada.

A estabilidade do modelo foi testada usando a soma cumulativa (CUSUM Test*®) e
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a soma cumulativa dos quadrados (CUSUM of squares Test). Esses testes mostram se o
modelo é estavel ao longo do tempo (OTERO, 1993). Os resultados de ambos os testes
sugerem que o modelo é estavel ao longo do periodo analisado, haja vista que os limites
estabelecidos como referéncia ndo foram extrapolados.

Satisfeitos os requisitos formais dos procedimentos econométricos, os resultados
da Expressao 10 foram analisados a luz da teoria econdmica e do cenario do comércio
eletrénico nacional, bem como sob as perspectivas e tendéncias para esse setor.

Em primeiro lugar, a demanda de encomendas dos Correios, modalidade a vista, se
mostrou sensivel as variagdes no preco. Mantidas as demais varidveis inalteradas, um
aumento de 1% no seu valor resultaria reducdo, em média, de 1,61% na quantidade
demandada de encomendas. Assim, a demanda por encomendas dos Correios, na sua
modalidade a vista, pode ser considerada elastica as variagdes dos precos tendo como
base as variaveis, periodo e técnicas empregadas no presente estudo.

Esse resultado do coeficiente para a elasticidade-preco da demanda (-1,61) é
préximo ao obtido por Feve et al. (2018), de -1,5, e esta alinhado a direcéo (elastico),
aos coeficientes apresentados por Carbaugh (2017), de -1,19 em 1997 e -3,5 em 2012.

Dado que no periodo analisado presenciou-se um boomdo comércio eletronico no
Brasil, impulsionado pelo avan¢o da Internet banda larga e da massificacdo do uso de
smartphonese, a consequente entrada e expansdo de operadores privados de logistica
fracionada nesse mercado, o resultado estd condizente com o cenario brasileiro nos
anos recentes: crescimento da quantidade de operadores de entrega privados, aumento
das plataformas de marketplaces e respectivas estratégias de fortalecimento de seus
ecossistemas por meio de estruturas logisticas préprias, economia compartilhada,
migracao de postagens a vista para postagens a faturar dos Correios, surgimento de
novos modelos de negdcios nesse setor, entre outros elementos.

E muito importante ressaltar que a queda da quantidade de encomendas na
modalidade a vista nao significa uma reducao global das encomendas dos Correios,
mas ao contrario, corrobora os movimentos de mercado e migragao para postagens na
modalidade de contrato — condizentes com maior nivel de relacionamento e beneficios.

Por sua vez, o resultado do coeficiente REN, proxypara a renda dos consumidores, foi
de 5,88, indicando que para cada 1% de aumento nessa varidvel, ocasionaria, em média,
mantidas as demais condi¢des inalteradas, um crescimento de 5,88% na quantidade de
encomendas dos Correios em sua modalidade a vista.

O resultado do coeficiente para a elasticidade-renda da demanda (5,88), apesar
de elevado, e relativamente préximo ao encontrado por Feve et al. (2018) de 3,7, pode
ter impactado positivamente as postagens, mas nao o suficiente para compensar
conjuntamente as migracdes para a modalidade a faturar dos Correios (clientes com
contrato), para plataformas de marketplaces, bem como a reducdo das encomendas
na modalidade documento em funcdo da desmaterializacdo da comunicacéo fisica ao
longo dos ultimos anos, entre outros.

Além disso, o resultado do coeficiente pode ter sido influenciado pelo baixo
desempenho da economia brasileira no periodo* que, inclusive, apresentou dois anos
consecutivos de variagdes negativas no PIB (2015 e 2016), além da queda da atividade
econdmica registrada em 2020.

O resultado do coeficiente da proxy para desenvolvimento do comércio eletrénico
(produtos substitutos e desmaterializacdo de encomendas na modalidade documento),
SUB, foi de aproximadamente -0,50, indicando que para cada 1% de aumento nessa
varidvel geraria, em média, uma reducdo de 0,50% na quantidade demandada de
encomendas dos Correios (modalidade a vista).

Apesar de apresentar um coeficiente relativamente pequeno, considerando o
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“ A pregos de 2021, a economia
brasileira se encontrava em 2021
praticamente no mesmo patamar
registrado em 2010, de acordo com
asérie do PIB do pais (BACEN, 2022).
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virtuoso crescimento da varidvel proxy no periodo analisado, conforme pode ser
constatado na Figura 3, é esperado que essa variavel tenha exercido um efeito negativo
significativo nas postagens a vista dos Correios ao longo dos ultimos anos.

5. Consideragées finais

O presente estudo buscou apresentar uma estimativa da demanda de encomendas
dos Correios na modalidade a vista no periodo 2011-2021 - contribuindo para o
desenvolvimento e discusséo acerca do tema, haja vista nao ter sido identificada anélise
semelhante sobre o assunto no Brasil.

Os resultados indicam que a demanda por encomendas dos Correios em sua
modalidade a vista é, atualmente, elastica aos precos, o que implica concluir que politicas
que visem o seu aumento, ceteris paribus, contribuirdo para a reducdo mais do que
proporcional da demanda - com possiveis impactos negativos para a receita.

Com relacao a elasticidade-renda da demanda, o estudo identificou que variacdes
narendainterna contribuem para o aumento na procura por encomendas, modalidade
a vista - indicando que o produto se caracteriza como normal.

No que se refere a disponibilidade de produtos substitutos, a quantidade de
aparelhos celulares pds-pago, utilizada como proxy para o nivel de desenvolvimento
do comércio eletronico (produtos substitutos e desmaterializacdo de encomendas na
modalidade documento), tem um impacto negativo no volume de encomendas na
modalidade a vista. Em sentido oposto, o desenvolvimento do comércio eletronico
tem impacto positivo significativo na quantidade global de encomendas dos Correios
(soma das modalidades a vista e a faturar) - podendo ser considerado como o principal
indutor da demanda por encomendas no Brasil e no mundo.

Esses resultados poderao subsidiar politicas e estratégias relacionadas ao segmento
de encomendas nacionais dos Correios, especificamente na modalidade a vista. O
conhecimento sobre a demanda esperada de encomendas, bem como a sua elasticidade-
preco da demanda e a sua elasticidade-renda da demanda, podera auxiliar natomada de
decisdo com relacdo aos servicos relacionados ao segmento de encomendas nacionais
dos Correios e em politicas publicas visando o desenvolvimento do setor postal brasileiro.
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