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Resumo:

O presente artigo tem como objetivo geral realirmaa andlise da industria automobilistica no Brasil
contrastando o cenario de producdo nacional comtesnacional no periodo recente (até 2010), bem
como verificar a influéncia de algumas variaveie@enadas sobre a demanda de veiculos automotores
no mercado interno. Constatou-se que a China e ledifio moldando os padrdes de concorréncia
internacional no periodo recente. Além disso, @entrm conjunto de variaveis testadas
econometricamente, infere-se que a demanda dela®iautomotores no mercado interno tem sofrido
maior influéncia dos fatores preco, volume de fai@amentos e taxas de juros (operacdes de crédito co
recursos livres referenciais para taxa de jurodipagla) no periodo analisado.
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Abstract:

The general objective of this paper is to analyeBrazilian automobile industry in the nationadrsario
and in the international context until 2010. Besjdewill be tested some variables regarding thigonal
vehicles demand. It was verified that China andidndre shaping the international standard of
competition in the recent period. Among a groupaiables econometrically tested, the results ssigge
significant influence of prices, financial volumedathe pre fixed interest rate credit resourcestnce
the vehicles acquisitions in the period studied.
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1. INTRODUCAO

De acordo com dados da Organizacao InternaciooslFabricantes de Veiculos Automotores
(OICA), a industria automobilistica movimentou @ede US$ 2,5 trilhdes no de 2005. Nesse contexto,
se a industria automotiva fosse um pais, possusiExto maior PIB mundial.

Esta indUstria possui importantes encadeamentodufivos sobre outros setores. Em Casotti e
Goldenstein (2008, p.149) observa-se que 50% dbdetborracha, 25% do total de vidro e 15% dd tota
de ac¢o produzidos no mundo se destinam a essdariagdésn especial. Para movimentar esse setor, mais
de 8 milhdes de funcionarios estdo empregadosadiesite e, para cada emprego direto, mais de cinco
indiretos sdo gerados, se computados no calcuétoo de autopecas.

O setor automotivo tem na montagem de veiculogpsnaipal atividade e caracteriza-se como um
oligopdlio global, formado por um pequeno numero giandes empresas internacionalizadas,
organizadas em diversas aglomeracdes produtivatiferantes paises. Os elevados ganhos de economia
de escala e de aglomeracédo, dentre outras barée@asada no processo de producdo de um automovel,
sao fundamentais para a compreensdo do comportaaeste mercado.

Em Ferraz, Kupfer e Haguenaur (1996) e Casotti addéhstein (2008) este setor estda em
permanente processo de consolidacao, sendo fregaeiricorporacoes, fusdgsnt venturese parcerias
comerciais das mais diversas naturezas que, defoamma geral, reafirmam a estrutura de mercado
oligopolizado deste setor econémico.

Além deste oligopdlio global ter grande import@noa economia, as empresas do setor tem sido
precursoras no desenvolvimento de novas tecnoldggs como no desenvolvimento de novos modelos
de gestao fabril como apontam Casotti e Golden£2€08, p.149) e a PINTEC (2010).

O Brasil, de uma maneira geral, apresenta um grameércado domeéstico efetivo e potencial,
completo parque industrial, sélida base de engenhalacionada a industria automotiva e uma rede de
concessionarios com grande capilaridade nacional.

Ao analisar a distribuicdo geografica da produdéieeiculos no Brasil e a participacdo no mercado
das principais montadoras, percebem-se claramentaracteristicas citadas acima. Ou seja, quaso da
principais montadoras de veiculos no Brasil respongor aproximadamente 82,53% da producao, as
quais estéo basicamente concentradas em regidespoiganas dos Estados do Sul e Sudeste do Brasil.

O presente artigo tem como objetivo geral realisma andlise da industria automobilistica no
Brasil contrastando o cenario nacional com o ieonal no periodo recente (até 2010), bem como
verificar a influéncia de algumas variaveis seleaitas (salério, preco, taxa de juros e volume éldito)
sobre a demanda de veiculos automotores no meirtadao (as séries temporais utilizadas sdo deojunh
de 2000 a outubro de 2010).

Para cumprir este objetivo o presente trabalhé @istdo em mais 5 secbes, além desta introducéo.
Na secédo 2 é feita uma apresentacdo da relacdetaloasitomotivo e os demais setores de atividade
econbmica. Na secdo 3 é realizada uma analise peiteesda producdo domeéstica e o mercado
internacional. Na Secéo 4 é realizada uma estimativdemanda de autoveiculos no Brasil de junho de
2000 a outubro de 2010 a partir de uma abordagenoatetrica. Na secdo 5 é realizada uma analise da
demanda de veiculos automotores no periodo reeemteermos dos fatores crédito e juros. E, por fim,
sao realizadas as consideracdes finais.

2. A DINAMICA DO SETOR AUTOMOTIVO E A RELACAO COM O S DEMAIS SETORES DA
ECONOMIA

De acordo com Santos e Pinhdo (1999) a producaeidelos no Brasil teve inicio no final da
década de 50, com a implantacdo de fabricas daswalliem, Toyota, Ford (automéveis e comerciais
leves), Mercedez Benz, Scania (caminhdes e Onibasidade de S&o Bernado do Campo e General
Motors (automoveis, comerciais leves, caminhdebu®)j em S&o Caetano do Sul e a Ford (caminhdes),
na cidade de S&o Paulo.

A partir de Camargo e Lemos (2008), bem como SaatBinhdo (1999) pode-se observar que as
montadoras realizaram seus primeiros movimentosbasta de outras localizagGes fora da Grande
Regido do ABCD de Sao Paulo durante a década dguéatdo a Volkwagen e a Ford, por meio de

! Informac&o calculada a partir de dados da ANFA(E&L0), envolvendo a producédo de 2009 de autoweiaa Fiat, Ford,
GM e Volkswagem.
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incentivos de governos municipais se voltaram pamregiao do Vale do Paraiba na primeira expansao de
suas atividades, instalando-se em Taubaté e jumismcssim, a General Motors, que ja possuia uma
fabrica de motores em Sao José dos Campos.

O setor contou com grandes incentivos do govezderfl. No total, onze empresas montadoras se
instalaram no Pais. De acordo com o IPARDES (2@0pyoducédo nacional foi de um total de 1166
unidades de veiculos em 1957, crescendo rapidaragnt59 para 14495 unidades. A mesma dinamica
se manteve nos anos 60, quando se iniciaram o®ippsnlotes para exportacdo. Nos anos 70 o Pais
aumentou consideravelmente sua participacdo noacheniaternacional alcancando, na década seguinte,
0 seu nivel maximo de producao.

A partir de analise de Santos e Pinhdo (1999jJaamaquela época ndo era interessante sair do
Estado de Sao Paulo, tampouco distanciar-se dalgrarercado consumidor da regido Sudeste. No
entanto, a Volvo instalou, ainda naquele perioda,f&brica de caminhdes e 6nibus no Parana e ai&iat
para Minas Gerais, apesar de se manterem proxiom$ochecedores de autopecas do Estado de Sé&o
Paulo.

Durante a década de 60/70, Santos e Pinhdo (H@3®acam que outros fabricantes mundiais de
veiculos estiverem presentes no Pais, produzinddicenciando suas marcas, como Renault, Alfa
Romeo, DKW, Willis Overland, Chrysler, Dodge, Khamm-Ghia, Honda e Toyota.

Ja na década de 80, houve alternancia entre m@sti e estagnacdo nas vendas, producao,
emprego e investimentos. Tigee al (1999)apudIPARDES (2005) apontam que em 1981 ocorreu forte
declinio na producéo, com reducdo de 37% em relagd&mo anterior. De 1981 até 1984 houve grande
retracdo na producdo nacional, e a capacidadeaocimgiou a 27%. Para contornar esse cenario, durant
a década de 80 foram feitos investimentos em psoses produtos e desenvolvidos novos modelos. Além
disso, também foram automatizadas algumas linhasotiéagem como robotizacao, solda e pinfura.

Na década de 90, segundo o IPARDES (2005), oggais desenvolvimento foram os principais
mercados onde as montadoras internacionais inaestihs montadoras japonesas intensificaram seus
investimento na Asia e as dos Estados Unidos epura América Latin&.

A estrutura de mercado da industria automobidstc um oligopdlio em nivel internacional,
possuindo grandes barreiras a entrada (como edeaf@oducédo elevada e imobilizacdo de recursos
financeiros).

Na fase atual, o mercado relacionado a industmi@naobilistica apresenta grande nivel de
concorréncia em funcdo da saturacdo em alguns dueread sua maturidade. Essa caracteristica faz com
que as grandes empresas busquem novas oportuniaadesscimento e lucro (SENHORAS, 2005) em
paises emergentes como o Brasil.

2 Em relacéo a década de 80, de uma maneira geds;g& caracteriza-la como um periodo de instakitéidComo destaca o
IPARDES (2005, p.30): “(...) Do lado da oferta, @&m¢éo de constantes conflitos com os fornecedases;ansportadoras e
os trabalhadores (1988), conflitos com autoridagl@momicas no que se refere aos pregos dos vei(1983-88), entre
outros. Além desses fatores, a escassez de petadid@m contribuiu para acentuar o periodo de.d&se contrapartida, o
governo brasileiro incentivou e pressionou a Pempara desenvolver um novo combustivel totalmeat@nal durante esta
época. O resultado do esforco foi o desenvolvimdatam combustivel alternativo, o alcool.”

% Salernoet al (2002) destaca que: “A promessa de crescimentted®nda em paises emergentes (entre os quaisiy Bra
Argentina e México, mas também icones mais sigifios de mercados até entdo pouco acessiveiseacpmente
decisivos, como a China, Russia, india) levou andgs empresas do setor a um processo intensocent@uo de
internacionalizac@o. O Brasil foi um dos paises mags recebeu unidades industriais de montadoggsde novas entrantes
como Renault, Mercedes-Benz (automoveis), Chry&egpoca), PSA-Peugeot/Citroén, 4 unidades pequéaaldonda,
Toyota e Mitsubishi, seja de novas fabricas da YW, Caminhdes (atual VW Veiculos Comerciais), F@d), além da forte
remodelacdo de unidades j& existentes de todas@esas ja aqui localizadas. Associada a essadendavos investimentos,
ocorre a entrada de novas empresas do setor deegafy seja através da instalacéo de plantas nmarasatender & demanda
para a produgdo de novos modelos de veiculos,atej@és de associagbes ou aquisicdes de empresapitl nacional.
Assim, o setor se internacionaliza e se integrad&ia produtiva em escala mundial.” Salezhal (2002, p. 4). Na China, por
exemplo, os principais investidores foram a Genktators (GM), Volks, PSA (Peugeot-Citroen) e CheyslO IPARDES
(2005) destaca que na india, os principais investsiforam as empresas japonesas (Honda e Mitgubiststadunidense GM
e Ford, além das europeias Peugeot e Citroen. @tged (1999) destaca que o principal fator de atragies casos foi 0
mercado potencial, além da maior proximidade dasages consumidores potenciais, que permite redsziustos logisticos
e o risco em relacao a alguma medida protecionista.
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Dentre as principais estratégias adotadas pos esspresas, dadas estas caracteristicas, tem-se na
busca por diferenciacdo de produtos, associacbasgas e, principalmente, a internacionalizacé® da
suas atividades. Além disso, o IPARDES (2005, pd28jaca a inversdo de recursos para a modernizagao
da producéo, a comercializacao e distribuicao d=ules, bem como Fusdes e Aquisicdes (F&A) que tem
reconfigurado o controle de grandes grupos.

Para se ter uma ideia de concentracao deste 6ligppm 2005, seis empresas respondiam por 75%
da producéo global de veiculos. Em 2009 (Tabelastg oligopdlio ficou menos concentrado, quando
estas 6 empresas responderam por 53,11% da progloGadb

Tabela 1- Ranking Mundial de produc¢éo de veiculos autonestpor empresa — 2009

Carros .
Rank Grupo Total Carros COITE ?/r;a's C(ii@\r);] 0€s Omblésu(sl;eavy
(LCV)
Total 60,499,159 51,075,480 7,817,520 1,305,755 300,404
1 TOYOTA 7,234,439 6,148,794 927,206 154,361 4,078
2 G.M. 6,459,053 4,997,824 1,447,625 7,027 6,577
3 VOLKSWAGEN 6,067,208 5,902,583 154,874 7,471 2,280
4 FORD 4,685,394 2,952,026 1,681,151 52,217
5 HYUNDAI 4,645,776 4,222,532 324,979 - 98,265
6 PSA 3,042,311 2,769,902 272,409 - -
7 HONDA 3,012,637 2,984,011 28,626 - -
8 NISSAN 2,744,562 2,381,260 304,502 58,800 -
9 FIAT 2,460,222 1,958,021 397,889 72,291 32,021
10 SUZUKI 2,387,537 2,103,553 283,984 - -

Fonte: Elaboracdo prépria com base nos dados da OrgadoiZaternacional dos Fabricantes de

Veiculos Automotores (OICA).

O setor automotivo envolve uma participacdo are@anificativa de subsetores com ligagcbes para
tras e para frente na cadeia produtiva. O autonm@®ueh bem de consumo duravel de alto valor agregado
incorporado aos anseios de consumo da sociedattlamas esferas sociais.

Estima-se que 50% do total da borracha, 25% @b detvidro e 15% do total de aco produzidos no
mundo se destinem a indUstria automobilistica,cdedm com Casotti e Goldenstein (2008).

Estes efeitos de ligacalinkaged® com outras cadeias produtivas e setores econdfieza®m que
em 2007 mais de 8 milhdes de pessoas estivesseniadas diretamente a este setor de atividadepsend
que para cada emprego direto, Casotti e Golden§6808) destacam que mais de cinco indiretos sao
gerados.

Além disso, o setor € grande difusor e criadandeacdes. Nesse sentido, observa-se que:

“Além da importancia na economia, a industria autbifistica tem sido precursora no desenvolvimemto d
novas tecnologias e, mais notadamente, em novoslo®ode gestdo fabril. No Ultimo século, ela fhienco

4 Nesse sentido: “(...) nos Gltimos anos, as empresantadoras americanas adquiriram participacacapital de empresas
asiaticas e europeias, enquanto as europeiasimanesta propria regido, e as japonesas e coreaalizaram operacdes em
novas unidades na Europa e nos EUA. Por outro Eslempresas também tém-se associado para desgmaos motores
com maior eficiéncia e menos poluentes. Entre aquigas conjuntas, podem ser citadas a da FoRISAgmotores diesel),
General Motors e Toyota (células de combustivedaenlerChrysler e Ford (células de combustivelseSsmovimentos de
fus@o possibilitam maior escala e presenca globglie acaba facilitando a entrada de grandes gampasercados potenciais
como é o caso brasileiro.” (IPARDES, 2010, p.29).

® Porsse (2002) explica que na abordagem tradioi@mde utilizada para identificar, de forma simt#tio encadeamento entre
setores envolve o calculo de indices de ligacOesfpente forward) e para trasbiackward. Grosso modo, o indice de ligagao
para frente mostra quanto determinado setor é diadanpor todos os setores, enquanto o indice dedligpara trds mostra
quanto um determinado setor demanda dos demaireséim termos formais, Porsse (2002, p.13) den@gsi o indice de
ligacdo para frentgs() expressa o aumento na producado do i-ésimo fatera um aumento unitario na demanda final de cada
um dos setores, simultaneamente. Ja o indice algiligpara tragj) expressa o aumento total na producéo de todestoses
face a um aumento unitario na demanda final dinjegsetor, ou seja, tal indice consiste na somatts gerados em cada
um dos setores, quando ha um choque unitario sipeésetor.
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das principais mudancas ocorridas no processo tivodie toda a cadeia industrial, fundando o qugg,h
conhecemos como Industria Moderna” (Casotti e Guitd#n 2008, p.149).

A relevancia da industria automobilistica tem dmmbém acompanhada na referéncia em padrdes
de gestdo empresarial e de produgdmrdismo e Toyotismosdo termos que expressam sistemas de
producdo que marcaram época e que alcancaramicagjud difusdo nas mais diversas atividades
produtivas, lhes cabendo papel relevante na ec@ncontemporanea.

Diversos estudos apontam que a estrutura prodetias respectivas participagdes setoriais no
produto e no emprego sao relevantes na determimagiganhos de produtividade e consequentemente
na determinagao da riqueza de uma sociedade ao ttanggmpo.

Como exemplo da importancia da industria autoracéiseu elevado grau de encadeamento, Bahia
e Domingues (2010) apresentam os multiplicadoreplss de producado para o sététara a atividade de
caminhdes e automdveis tem-se um maior efeito phickidor na economia (2,47 e 2,23,
respectivamente), preponderando os efeitos indiretoque indica uma repercussao importante nos
demais setores econdmicos. As atividades de pegagssorios representam um elemento de insumo
significativo na cadeia produtiva do setor, com componente direto do multiplicador relativamente
superior a automoéveis e caminh8es.

Observa-se que a producdo de um veiculo envolgdedensumos basicos até produtos mais
complexos da industria de eletronicos, além dosges relacionados a venda e manutencgéo. Por gua ve
esses sao importantes por se tratar de um bermdarno duravel.

A industria automobilistica apresenta algumas oteristicas relevantes como, por exemplo, os
ganhos de economias de escala e de aglomeracadvelae intensidade tecnoldgica que envolve a
producao de um veiculo, o que demanda um volunwapi¢al inicial elevado para uma empresa acessar
o mercado, resultando em significativas barreirastéada.

A forte presenca de economias de escala e de aglgéo na producédo de veiculos também traz
consequéncias para a tomada de decisdo relatmeabzbcdo da empresa, bem como seus sistemistas.
Esses dois fatores em conjunto, tendem a estinomaisetor caracterizado por uma concentracado de
grandes empresas, aglomeradas em algumas regidgsafisas ndo muito dispersas. Ou seja, € uma
caracteristica desse mercado a concentracao iradles#r aglomeracao produtiva.

Desta forma, uma vez instalada uma montadora derndi@ada regido, tende a ser natural o
surgimento de oportunidades atrativas ao longo dmegso produtivo. Essas oportunidades sao
ampliadas através de um sistema de producdo naamapresa que coordena o0 processo — geralmente a
montadora, proprietaria da marca do veiculo, teeeeiparte significativa da producdo de pecas e
acessorios, o que se tornou ainda mais comum nded@s produtivas a partir dos anos 90.

Na préoxima secao € feita uma analise do cendtgoniacional e o desempenho do setor automotivo
no Brasil de 2000 a 2009.

3. AINDUSTRIA AUTOMOTIVA: PRODUCAO DOMESTICA E CEN ARIO INTERNACIONAL

A industria automotiva segue apresentando eleviadas de crescimento com relagédo ao nivel de
producao, principalmente nos paises em desenvatima insercédo dos paises asiaticos, com destaque
para China e India, que representam aproximadan8#¥e da populacdo mundial e tém alcancado
elevadas taxas de crescimento econémico, de acordas dados disponibilizados pelo Banco Mundial

® para uma andlise da estrutura de inovacdes natitadautomobilistica brasileira veja Bahia e Dayuies (2010).

" Rodrigues, Parré, Moretto e Alves (2007) destacam os multiplicadores de produgdo complementaanaise da
importancia de determinado setor na economia, ndidaeesm que sdo instrumentos Uteis empregados nificagiio de

impactos sobre determinado sistema econdmico aesalde choques nos elementos exdgenos, a cuftingo prazo. O
emprego dos multiplicadores permite verificar, gxemplo, os efeitos de politicas publicas sobreraglygdo total da
economia ou sobre outras variaveis como o nivelndgrego e a renda. Os multiplicadores de produe&wifem determinar
0 impacto de variagcdes na demanda final sobre em®lde producdo. Quando maior o multiplicador a@mtaglo maior o
impacto sobre as demandas finais em relacao amealie producdo da atividade.

8 De acordo com Bahia e Domingues (2010) isto indiexisténcia de um componente intrassetorial inésso dos efeitos
multiplicadores e destaca um componente de ing&@ek produtivas entre as firmas de pecas e aisssor

° Para o conceito de Economias de Escala e Agloderaer: POLESE, M. Economia Urbana e Regionaickbgspacial das
transformac@es econémicas. APDR: Coimbra, 1998a Baconceito de barreiras a entrada, ver: FagurddeBonde, J.L.
Barreiras a Entrada e Defesa da Concorréncia: Niottasiutérias. Texto de discussédo: UFRJ, 2001.

5



(2007), é um fenbmeno que merece atencdo com oelagd efeitos de expansdo do mercado
automobilistico. A China, em especial, tem mantidta taxa média de crescimento econdémico proximo
a 10% a.a., ao longo das trés ultimas décadas.

A dinamica do crescimento econdmico da China daindve grande reflexos sobre o setor
automotivo. Na Tabela 2 é apresentado o crescimento%) da producdo de veiculos por pais, tendo
como base o ano de 2000. O crescimento de 200Q0% &0 producéo de veiculos observada tanto na
China quanto na india fica muito acima da média demais paises, sendo este um desempenho
condizente com a expansao econdmica observada dmosarfe considerado a taxa de crescimento
econdmico no mesmo periodo — 1997 a 2009 - a Ghiesreu em média 9,02% a.a, enquanto a india
obteve um crescimento médio de 6,08% a.a. (BanawlMl 2010).

Tabela 2 - Crescimento da producao de veiculos por paZd@é a 2009 — Em mil unidades.

Variacéo
PAIS 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2000/2009 -
%

China 2.069| 2.334| 3.287| 4.444| 5.234| 5.708| 7.278| 8.883| 9.299|13.791 566,55
Variagdo Anual - % 12,81| 40,83| 35,20 17,78 9,06| 27,51 22,05 4,68| 48,31
Brasil 1.691] 1.817| 1.792| 1.828| 2.317| 2.531| 2.612| 2.980, 3.216| 3.185 88,35
Variagao Anual - 9 745/ -1,38| 2,01 26,75 9,24 3,20 14,09 7,92| -0,96
Japao 10.141] 9.777|10.257|10.286| 10.512| 10.800| 11.484] 11.596| 11.576| 7.935 -21,75
Variagdo Anual - % -3,69| 4,91 0,28/ 2,20 2,74 6,33] 0,98] -0,17| -31,45
Estados Unidos 12.800] 11.425| 12.280[ 12.115/11.989|11.947| 11.292 10.781] 8.694| 5.712 -55,38
Variagdo Anual - % -10,74| 7,48 -1,34| -1,04| -0,35| -5,48| -4,53|-19,36| -34,30
Alemanha 5.527| 5.692| 5.469| 5.507| 5.570| 5.758| 5.820| 6.213| 6.046| 5.210 -5,74
Variagdo Anual - % 299/ -3,92| 0,69 1,14/ 3,38/ 1,08 6,75 -2,69|-13,83
Coréia do Sul 3.115| 2.946| 3.148| 3.178| 3.469| 3.699| 3.840| 4.086| 3.827| 3.513 12,78
Variagdo Anual - % -5,43| 6,86 0,95 9,16 6,63] 3,81 6,41 -6,34| -8,20
india 801| 815| 895| 1.161| 1.511] 1.639| 2.017| 2.254| 2.332| 2.633 228,71
Variagdo Anual - % 1,75 9,82| 29,72| 30,15 8,47| 23,06 11,75 3,46| 12,91
Espanha 3.033| 2.850| 2.855| 3.030| 3.012| 2.752| 2.777| 2.890| 2.542| 2.170 -28,45
Variagdo Anual - % -6,03| 0,18| 6,13| -0,59| -8,63] 0,91 4,07|-12,04| -14,63
Franca 3.348| 3.628| 3.702| 3.620| 3.666| 3.549| 3.169| 3.016| 2.569 2.050 -38,77
Variagdo Anual - % 8,36| 2,04 -2,22| 1,27/ -3,19| -10,71| -4,83| -14,82| -20,20
México 1.935| 1.841] 1.805| 1.575| 1.577| 1.684| 2.046| 2.095 2.168| 1.557 -19,53
Variagdo Anual - % -4,86| -1,96| -12,74) 0,13| 6,79| 21,50 2,39| 3,48|-28,18
Canada 2.962| 2.533| 2.629| 2.553| 2.711| 2.688| 2.572| 2.579| 2.082| 1.490 -49,70
Variagdo Anual - % -14,48, 3,79 -2,89| 6,19| -0,85| -4,32| 0,27|-19,27| -28,43
Reino Unido 1.814| 1.685| 1.823| 1.846| 1.856| 1.803| 1.650, 1.750| 1.650| 1.090 -39,91
Variacdo Anual - % -7,11| 8,19/ 1,26/ 0,54| -2,86| -8,49| 6,06 -5,71|-33,94
Republica Tcheca 455| 465| 447 442 448| 602 855| 938 947 975 114,29
Variagdo Anual - % 2,20/ -3,87| -1,12| 1,36 34,38 42,03] 9,71| 0,96 2,96
Tailandia 412| 459| 585| 742| 928 1.123| 1.194| 1.287| 1.394| 968 134,95
Variagdo Anual - % 11,41 27,45 26,84| 25,07 21,01 6,32 7,79 8,31| -30,56
Polonia 505| 348| 311 322| 601 613 715 785 946| 879 74,06
Variagdo Anual - % -31,09| -10,63] 3,54| 86,65 2,00] 16,64 9,79| 20,51| -7,08
Turquia 431 271 347 533 823 879 988| 1.099| 1.147| 870 101,86
Variagdo Anual - % -37,12| 28,04| 53,60, 54,41 6,80| 12,40 11,23| 4,37|-24,15
Italia 1.738] 1.580| 1.427| 1.322| 1.142| 1.038| 1.212| 1.284| 1.024| 843 -51,50
Variagdo Anual - % -9,09| -9,68| -7,36|-13,62| -9,11| 16,76| 5,94| -20,25| -17,68
Ird 278| 323| 315 582| 789| 817 904 997| 1.051] 752 170,50
Variagdo Anual - % 16,19| -2,48| 84,76| 35,57 3,55/ 10,65/ 10,29 5,42| -28,45
Russia 1.206| 1.251] 1.220| 1.279| 1.386| 1.355| 1.503| 1.660| 1.790] 722 -40,13
Variagdo Anual - % 3,73| -2,48| 4,84 8,37| -2,24| 10,92| 10,45 7,83|-59,66
Bélgica 1.033] 1.187| 1.057| 904| 900/ 927 918| 834 724| 523 -49,37
Variagdo Anual - % 14,91| -10,95| -14,47| -0,44| 3,00, -0,97| -9,15| -13,19| -27,76
Argentina 340 236| 159| 169| 260 320 432| 545 597| 513 50,88
Variagdo Anual - % -30,59| -32,63] 6,29| 53,85 23,08 35,00 26,16| 9,54|-14,07
Malasia 283| 359| 395/ 344| 472 563| 503| 442| 531 485 71,38
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Variagcdo Anual - % 26,86] 10,03| -12,91| 37,21 19,28| -10,66| -12,13| 20,14| -8,66
Indonésia 293| 279| 299| 322| 408 501] 296 412 601 465 58,70
Variagcdo Anual - % -4,78| 7,17 7,69| 26,71 22,79| -40,92| 39,19| 45,87| -22,63
Africa do Sul 357 407 404| 421 450/ 525| 588 534/ 563] 380 6,44
Variagcdo Anual - % 14,01) -0,74| 4,21| 6,89 16,67 12,00f -9,18] 5,43 -32,50
Australia 347 319 344| 413] 411 395 331 335 330 227 -34,58
Variagcdo Anual - % -8,07| 7,84 20,06 -0,48| -3,89|-16,20, 1,21] -1,49|-31,21
Suécia 301 289] 276] 323] 340/ 339 333 366/ 308 156 -48,17
Variagcdo Anual - % -3,99| -4,50] 17,03 5,26| -0,29| -1,77| 9,91] -15,85| -49,35
Outros / Others 1.460] 1.477| 1.742] 1.725| 2.054| 2.335| 2.339| 2.864| 2.874| 2.049 40,34
Variacdo Anual - % 1,16| 17,94/ -0,98| 19,07 13,68 0,17| 22,45 0,35| -28,71
TOTAL / TOTAL |58.374]56.304| 58.994 60.663) 64.496| 66.551) 69.335| 73.139 70.520| 60.987 4,48

Fonte: Elaboracao propria com base em dados da ANFAVEAQR

Ainda de acordo com os dados do Banco Mundial Jg0& China apresentou uma queda
significativa do nimero de pessoas vivendo abaidintha de pobrez4 Foram aproximadamente 250
milhdes de pessoas entre 1991 e 2004, sendo o, dabeconsiderado o periodo desde 1981. Ainda assim,
em 2004, havia 130 milhdes de chineses nesta @mdid india, ainda mantinha em 2004,
aproximadamente 367 milhdes de pessoas abaixontia lle pobreza. Consideradas as devidas
proporcdes, Brasil e Rlssia, assim como China @&,lnddavia, mantém um namero significativo de
demanda reprimida por automdéveis.

Esses dados demonstram que ainda existe uma damaigecial representativa nestes paises. Caso
eles mantenham taxas elevadas de crescimento ewondwos proximos anos, provavelmente serdo
responsaveis por uma expansao expressiva da pmduwgisumo de veiculos.

A Tabela 2 permite sugerir ainda que o novo padr@rnacional de concorréncia sofrera cada vez
mais influéncia de paises como China e indli&stes dois paises, que crescerem acima da média
internacional atrairam, recentemente, um grandel dir investimentos, e se configuram hoje como dois
importantes mercados da industria automotiva.

De acordo com Casotti e Goldenstein (2008) a d#d@ennternacional que seus produtos podem
alcancar e a velocidade com que esse processo &aimamizando recentemente, tem influenciado
enormemente os padrdes de concorréncia mundiaienad Segundo a ANFAVEA (2010), a alta carga
tributaria no Brasil, 0 preco das matérias-primasoblemas nos processos de produgédo fazem com que
custo de fabricacdo de carros nacionais seja, ediam80% superior em comparacdo com outros
paises?

A induastria automotiva no Brasil apresentou umscdreento bastante significativo no periodo
recente. Ao considerar a producéo de veiculosed&887, observa-se, a partir do que desde 20080 pa
tem alcancado recordes historicos.

A partir do Gréfico 1, é possivel perceber quagdodos que se destacam com relacdo ao aumento
da producéo de veiculos (IEL-PR). O primeiro, eti®87 e 1961, o qual marca a instalacdo da industri
automobilistica no Pais e é acompanhado de elevaxias de crescimento econdmico, com uma média
de 8,8% a.a. O segundo periodo, entre 1968 e 1g&bge um momento em que o Brasil alcancou uma

19 Refere-se a linha de pobreza adotada pelo Bancewlislupara comparacdes internacionais, tendo cafeséncia $ 1,08
délar internaciongber capitadia.

1 0 grande destaque em relacéo & evolucdo na pmdugadial de veiculos por pais é o aumento fenohunparticipacéo
chinesa na economia mundial, em relagdo aos deragss, como pdde ser observado na Tabela 2. EdBapacao saiu de
3,54% em 2000 para 22,61% no ano de 2009. Em metagdaior economia do mundo, a qual participou cerna de 25% do
PIB Mundial em 1998 pelo célculo de participacalatiea do PIB pela Paridade do Poder de Compra&CYR#n 2010,
observou-se uma grande perda de sua participac@icodagdo mundial ao longo da primeira década daleé<Xl. Essa
gueda foi de mais de 55% no periodo compreenditte 2000 e 2009. Essas informag8es sugerem quelinideelativo da
economia norte-americana estd sendo moldado peandia econdmica de economias emergentes, prinapat devido a
China.

2 De acordo com a FENABRAVE/ANFAVEA (2011) entre fosnecedores externos de automéveis, os argersamsoje
0s mais representativos. No primeiro trimestre @&12 o Brasil importou US$ 2,4 bilhdes em veicudespassageiros. Os
argentinos ficaram com fatia de 36,2% desse vaidMABRAVE/ANFAVEA (2011). A Coreia do Sul é a segandhaior
fornecedora externa, com 26,3% do total. O Méxigarece em terceiro lugar, com 13,9%. J4 a Chineeepa com 4,5%,
com exportacdes de US$ 38,9 milhdes em carros asilBio primeiro trimestre de 2011.
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das maiores médias historicas de crescimento edooduor mais de uma década, de aproximadamente
8,9% a.a, marcado pela forte expansao da prodwamldstria automotiva no pais, tendo como priricipa
foco o mercado interno. O terceiro periodo referes inicio da década de 1990, até meados de 1997,
abrangendo a abertura de mercado, tendo fortewdstfar parte das oportunidades advindas do mercado
externo, em funcdo de uma dindmica de internadiagdo da producdo. Ja o periodo mais recente, com
inicio em 2004 e que, prossegue até meados de 20O&acterizado pelo aquecimento do mercado
externo e domeéstico, concomitantemente.

Grafico 1 - Producédo de Autoveiculos por categoria no Brasil@b7 a 2009
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Fonte: Elaborag&o propria com base em dados da ANFAVEA{R
Nota: Caminh@es e Onibus estéo no eixo secundario dicG(ascala de 0 a 180.000 unidades produzidas).

A retomada do setor automotivo brasileiro, ancanaol mercado interno, teve inicio em 2004. De
acordo com dados do IPEA (2010) e BNDES (2010)incyral motor do processo foi o crescimento
sustentado da economia. Além disso, a queda taxarde Selic e as mudancgas institucionais que
afetaram a concesséo de crédito impulsionaramans&p do mercado interno.

De acordo com o BNDES (2009) as principais momt&lo/oltaram a apresentar resultados
positivos, surgindo os primeiros indicios de esgetato da capacidade ociosa ja em 2007.

Os dados das Tabelas 2 e 3 permitem sugerir gmeroado nacional passou a assumir maior
importancia dentre as montadoras internacionaisiotem vista a estagnacéo ou redugao da participaca
internacional dos mercados maduros, como Estadim®g&lnJnido Europeia e Japao.

De acordo com dados do BNDES (2009) além dos fimvestos em modernizagdo de processos
produtivos, em reestilizacdo de modelos e em dedamento de novos veiculos, todas as montadoras
tém realizado investimentos também em aumentophkciade produtiva.

Por meio da Tabela 3 pode-se observar que a @odiecautomoveis, comerciais leves, caminhdes
e Onibus passou de 1,35 milhdes em 1999 para unmmae 3,21 milhdes e 2008 e 3,18 milhdes em
20009.

As vendas internas saltaram de 1,256 milhdes ideiles em 1999 para 3,141 milhdes em 2009.
Tabela 3 —Producao, venda internas, exportacdes e frotalaim®ino Brasil entre 1999 — 2009

Autoveiculos 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Producéo total de autoveiculos (montad@®)fTotal production of vehicles (assembled and>{|
Automéveis | 1.109.504 1.361.721] 1.501.586 1.520.285 1.505.139 1.862.78¢ 2.011.817 2.092.003 2.391.354 2.545.72d 2.576.628




Comerciais leve§  176.994] 235.161] 214.936| 179.861] 216.702] 318.351] 365.636( 379.208] 412.487| 458.806| 447.862
Caminhdes 55.277 71.686 77.431 68.558 78.960 107.338 118.000] 106.644 137.281 167.330 123.592
Onibus 14.934 22.672 23.163 22.826 26.990 28.758 35.387 34.474 38.986 44111 34.535
Total 1.356.714 1.691.240 1.817.11¢ 1.791.530 1.827.791| 2.317.227] 2.530.84(Q0 2.612.329 2.980.109 3.215.97§ 3.182.617
Licenciamento de autoveiculos novos nacidRagistration of nationally manufactured new vetsc
AutomOéveis 898.584] 1.075.832 1.176.557 1.143.37 1.121.462 1.226.435 1.325.333 1.473.285 1.799.431) 1.962.369 2.160.421
Comerciais leve§  122.051] 161.464] 159.375 139.761] 152.775| 192.102] 208.461 220.024] 277.111] 337.685 362.893
Caminhdes 46.906 61.624 70.509 63.706 64.688 80.870 77.366 72.930 95.170| 118.228| 106.486
Onibus 10.674 16.383 16.525 16.534 15.882 17.646 15.358 19.723 23.152 26.918 22.566
Total 1.078.215 1.315.303 1.422.96¢ 1.363.377 1.354.807] 1.517.053 1.626.518 1.785.962 2.194.864 2.445.2000 2.652.366
Licenciamento de autoveiculos novos importaegistration of imported new vehicl
Automoéveis 113.263( 100.942 118.539 75.170 47.219 32011 43.849 82.935 176.087| 230.908] 314.228
Comerciais levegd 61.711 65.595 56.716 37.834 24.874 27.570 41.297 55.468 88.403 140.029 171.200
Caminhdes 3.759 7.585 3.008 2.180 1.603 2.135 2.968 3.328 3.328 4121 3.387
Onibus 5 56 53 60 107 6 12 45 46 92 59
Total/ 178.738| 174.178 | 178.316 | 115.244 73.803 61.722 88.126 141.776] 267.864] 375.150] 488.874
Licenciamento de autoveiculos novos (nacionaispditadosRegistration of new vehicles(nationally manufactuaad im  ported)
Automoéveis 1.011.847| 1.176.774 1.295.096 1.218.546 1.168.681 1.258.446 1.369.182 1.556.220 1.975.518 2.193.277 2.474.649|
Comerciais leve§  183.762] 227.059| 216.091] 177.595| 177.649] 219.672| 249.758] 275.492| 365.514| 477.714] 534.093
Caminhdes 50.665 69.209 73.517 65.886 66.291 83.005 80.334 76.258 98.498 122.349 109.873
Onibus 10.679 16.439 16.578 16.594 15.989 17.652 15.370 19.768 23.198 27.010 22.625
Total 1.256.953 1.489.481| 1.601.282) 1.478.621] 1.428.61 1.578.779 1.714.644 1.927.738 2.462.72¢ 2.820.350 3.141.240
ExportacGes totais de autoveiculos (montadoK®)/Total of vehicle exports (assembled and Ct
AutomOéveis 204.024 283.449| 321.490] 369.925 440.957] 603.052 684.26 635.851] 588.346| 558.207| 373.745
Comerciais leveg 57.789 72.529 55.700 42.250 72.883 117.138 155.603 153.803 144.799 122.022) 78.179
Caminhdes 8.498 9.293 6.762 5.475 12.820 25.650 38.312 37.457 41.325 38.665 13.465
Onibus 4.488 6.028 6.902 6.765 9.320 12.947 18.969 15.726 14.901 15.689 9.896
Total 274.799 371.299] 390.854| 424.415 535.980] 758.787| 897.144] 842.837 789.371 734.583| 475.285

Fonte: Elaboracdo Propria com baseAtaeiva, Anfavea e Denatran.

A partir de dados do BNDES (2009) e da ANFAVEA 1@p pode-se perceber que o mercado
interno ingressou em um ritmo acelerado de creston® ano de 2008.

As projecOes iniciais do mercado previam uma es@ando mesmo superior a 20%, quando
diversas montadoras adotaram um terceiro turnoatupéo.

O crescimento verificado no periodo de 2008 (elacé® a 2007) foi de 7,91% em termos de
producéo total de autoveiculos. A producdo noseiros nove meses do ano de 2008 ja superavam em
20% a verifica em 2007. Entre janeiro e setembr@@@/ a producao foi de 2.186.018, ja no mesmo
periodo de 2008, observou-se uma producao de 3%24.

De acordo com dados da Associacao Nacional dasdsag Financeiras das Montadoras — ANEF,
apenas 28% das vendas de veiculos no Brasil sheadftss com pagamentos a vista. Com esta grande
dependéncia do mercado de crédjta contracdo de crédito verificada a partir deulowt de 2008
significou uma mudanca subita da tendéncia de iones¢to do setor. A partir dos dados analisados da
ANFAVEA, ocorreu uma queda de 69,52% na producée g¢ulho e dezembro de 2008.

A producdo média de veiculos mensal em 2008 f@6¥#998 veiculos. Contudo, em dezembro a
producao caiu para 97.048. O impacto da criseriatéonal se fez sentir em outubro de 2008, comajued
de 6% da comercializacdo de autoveiculos em relagd@no anterior, sendo mais acentuado em
novembro e dezembro, quando a comercializacdo teedoulos cairam cerca de 23,45% e 19,7%,
respectivamente, em relacdo ao mesmo periodo.

13 As vendas no Brasil séo fortemente dependentesmizessdo de crédito, fundamentalmente de CDCLeaking e CDC.
Além disso, no caso especifico de caminhdes e §naWrINAME financia mais de 50% do valor das venda mercado
interno. Para o caso de autoveiculos é realizadesintio econométrico na secdo 4 para se analigaieosgpais fatores que
vieram a influenciar a demanda no Brasil no peridel@000 a 2010.
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De acordo com o BNDES (2009) as empresas da ima@ttomobilistica colocaram em praticos
planos de contingéncia a partir de novembro de .2BO8e as acdes adotas nestes planos destacaram-se
as reducdes de turnos de trabalho e férias cadetiveio nas montadoras, quanto no setor de autopeca

Em dezembro de 2008 o governo anunciou a redugd®ld Esta medida foi fundamental para
estancar a queda das vendas nos meses subseqed@39, quando, de acordo com o BNDES (2009)
as montadoras e empresas do setor de autopegasaim@ reconvocacao dos funcionarios licenciados.

Apesar desta reversdo do setor em 2008, poderifiearepor meio da Tabela 3, que foi o periodo
de maior producéo da industria automobilistica comtotal de 3,215 milhdes de veiculos produzidos.

Além disso, foram emplacados cerca de 4,8 mill@egeiculos e licenciados cerca de 2,9 milhdes
de autoveiculos (veja Tabela 3).

Em janeiro de 2009 a producdo sofreu uma qued27(3% em relagdo ao mesmo periodo de
2008. Contudo, na esteira da crise no setor donslegsemestre de 2008, a producéo de 184704 veiculos
automotores em janeiro de 2009 significou um aumdat90,32% em relacéo a dezembro de 2008.

Os estimulos para o setor significaram uma pranlded3,182 milhdes de veiculos automotores em
2009. Este nivel de producéo resultou em uma gdedad4% em relacdo ao ano de 2008.

4. ESTIMATIVA DE DEMANDA DE VEICULOS AUTOMOTORES NO BR ASIL DE JUNHO
DE 2000 A OUTUBRO DE 2010: ALGUMAS EVIDENCIAS A PARTIR DE UMA ABORDAGEM
ECONOMETRICA .

Fauth, Morais e Clezar (2009) destacam que pos@osos estudos que tém se aprofundado na
analise da demanda de veiculos no mercado inteasildiro. De forma usual estes estudos se dividem
na literatura do tema entre modelos agregados,uass gelacionam a quantidade total de veiculos
vendidos com variaveis explicativas como precovelrde renda, ou ainda modelos desagregados, em
que se considera a demanda por produtos diferersc{adm marcas), explicado pela funcéo de utilidade
de cada individuo no mercado.

Nesta secao testa-se um modelo de demanda agregaddase na venda do mercado interno de
veiculos automotores, o nivel de salario minimd eamo proxy do nivel de renda), o preco dos
veiculos, as taxas médias de juros mensais daagdesr de financiamento de veiculos automotores, o
volume de crédito destinado aos financiamentos edeulos, o crédito total na economia e a relacdo
crédito PIB (nestes dois ultimos casos, operacdsdipadas, exclusiva para operagdes de aquisddes
veiculos).

Na Tabela 4 tem-se a descrigdo das variaveis delmde demanda a ser testado.

Tabela 4 -Breve descricdo das variaveis do modelo e fonttades Jun/2000 a Out/2010

Variavel do Modelo Sigla Utilizada Descricao Fonte
Vendas de autoveiculos Demancarrbr thrtl)orlr?gtgree\s/er:gurlr?esrca do ANFAVEA e BANCO
nacionais CENTRAL do BRASIL

interno; em unidades mensais
Salario minimo real
deflacionado pelo indice
Salario Minimo Real Salreal Nacional de Precos ao IPEA
Consumidor (INPC) do IBGE
a partir de marco de 1979.
Série decomposta do IPCA,
Precos dos Veiculos relacionada a variacao
Autocarrnov .
Novos mensal de precos de veiculos
novos
Taxa média mensal (pré-
fixada) das operacdes de
Taxjur crédito com recursos livres  Banco Central do Brasil
referenciais - Aquisi¢céo de
veiculos - Pessoa fisica
Operag0es de crédito com
recursos livres referenciais
para taxa de juros (pré-
fixada) - Aquisicao de
veiculos - Pessoa fisica -
Saldo sem atraso - u.m.c.

IBGE

Taxa de Juros dos
Financiamentos

Volume de crédito com
recursos livres para Credcarrnovo *
financiamento de veiculos

Banco Central do Brasil
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(mil)
Operag0Oes de crédito aos
setores publico e privado —

Volume de Crédito Total volume total (recursos com
na Economia (taxas pés Credtotal * taxas pos-fixados para Banco Central do Brasil
fixadas) veiculos). Pessoa fisica -

Saldo sem atraso - u.m.c.
(mil)
Operacdes de crédito aos
setores publico e privado -
volume total (recursos com
Credpib * taxas pos-fixados para Banco Central do Brasil
veiculos). Pessoa fisica -
Saldo sem atraso - u.m.c.
(mil) (% PIB)

Relacéo Crédito (taxas poés
fixadas) / PIB

Fonte: Elaboracao propria.
Nota: * Foram testadas outras variaveis de crédito éatde a demanda de veiculos automotores. Contudo,
optou-se por reportar apenas estas trés, poistenglos recursos pré fixados e pés fixados reladamas
operacdes de crédito para aquisicdo de veiculos.

Esta equag;ao de demanda linear em termos formaldet segumte maneira:

demanrrby = ,6’0+ ,81 salreal, + ,6’2 autocarrnov, + ,6’3 taxjur, + ,6’4 credcarrnovo, + ,6’5 credtotal + ,86 credpil + ¢,
Em que 08 (betas) representam os parametros a serem esimado

Para que a inferéncia estatistica a respeito ai@netros esteja robusta, é fundamental que &s séri
temporais consideradas sejam estacionarias, curm@ similar, que ndo possuam raiz unitaria.

De acordo com ENDERS (2004) uma série temporat&cienaria se as seguintes propriedades
forem respeitadas: a média e a variancia devemaosetantes ao longo do tempo e a covariancia entre
dois periodos de tempo deve depender apenas dasadefa entre os periodos de tempo,
independentemente do tempo especifico considerado.

A desconsideracdo da questédo da estacionarieddddqyvar a resultados enganosos conduzindo ao
problema da regressdo espulria. Regressfes espiosiamam gerar resultados aparentemente
satisfatorios, mas que ocorrem apenas devido &ss s@presentarem tendéncias semelhantes e ndo a
verdadeira relacéo entre el&.

Para o presente artigo, utilizou-se o teste ADia g& verificar a estacionariedade das séries. No
teste ADF Augmented Dickey-Fullgras hipéteses nula gHe alternativa (k) sdo as seguintes:

Ho: a série temporal apresenta raiz unitaria

H;: a série temporal ndo apresenta raiz unitaria.

Dessa forma, caso o resultado do teste indiqué® agjeicdo da hipétese nula, admite-se que a série
temporal é ndo estacionaria. Caso contrario, parved, caso o resultado do teste indique a rejelgdo
hipotese nula e, consequentemente, a aceitacdpatade alternativa, sugere-se auséncia de rairiani
e a consequente estacionariedade da série temporal.

Os resultados dos testes ADF aplicados a todaéraes da equacdo de demanda séo apresentadas
na Tabela 5:

14 Gujarati (2000) demonstra que equacdes que apamsenn coeficiente de determinacdo R2 elevadocistma residuos
altamente correlacionados indicados por um baitorvda estatistica “d” de Durbin-Watson, apontaamappossibilidade de
regresséao esplria. Nesse caso, o valor de R2 hema® testes “t” e “F” sdo invalidos. Assim, quaddconstatado que uma
série temporal é ndo estacionaria, ou ainda, q@epessui raiz unitaria, recomenda-se que estadffejenciada até que se
alcance a estacionariedade. Trabalhar com a pendéierenca, ou até mesmo com diferencas de maitemg caso seja
necessario, torna possivel a estimacdo de umasségrevalida e consistente. O niumero de vezes pégie precisa ser
diferenciada para tornar-se estacionaria corregp@nadrdem de integracdo da série. Uma série eséa@Eioem nivel é

integrada de ordem zero e representada por I(Quagho uma série estacionaria apenas em primé@ad¢a € dita integrada
de ordem um, ou I(1), e assim por diante. Parataigtectar a existéncia ou ndo de raiz unitarfasésies temporais em
analise, recorrer-se-a aos testes Dickey-Fullereatso (ADF).
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Tabela 5 -Testes de Raiz Unitaria pelo teste Augmented Di¢kdler (ADF)

Sigla Utilizada  Intercepto  Tendéncia  ADF Lag 1% 5% 10%
Demancarrbr Sim Sim -2,68* 12 -4,04 -3,45 -3,15
salreal Sim Sim -2,03* 12 -4,04 -3,45 -3,15
autocarrnov Nao N&ao -6,40 0 -4,03 -3,44 -3,14
taxjur N&o N&o -3,38* 12 -4,04 -3,45 -3,15
credcarrnovo Nao Sim -1,99* 3 -4,03 -3,44 -3,14
credtotal Nao N&ao -2,15* 0 -4,03 -3,44 -3,14
credpib N&o Sim -0,98* 0 -4,03 -3,44 -3,44

Fonte: Elaboracao Propria.
Nota: O numero 6timo déag foi definido pelo critério de Akaike. * A sérier@o
estacionaria em nivel para um nivel de significe 5%.
Na Tabela 6 s&o apresentadas as ordem de irdegias séries.
Tabela 6 -Ordem de Integracdo das Séries e nova Nomenck¥dwariavel Estacionaria

. o Order’rl e Variavel
Sigla Utilizada Integracédo das o
Séries Estacionaria

Demancarrbr (1) ddemancarrbr
Salreal (1) Ddsalreal
Autocarrnov 1(0) =
Taxjur 1(1) dtaxjur
Credcarrnovo 1(2) ddcredcarrnovo
Credtotal (1) dcredtotal
Credpib 1(1) dcredpib

Fonte: Elaboragéo propria com base nos resultados ntes s estacionariedade das séries.
Nota: Um “d” adicional na coluna de “variavel estacigaamsignifica um processo em primeira
diferenciacéo. Dois “d” significam que a varidesta em segunda diferenca.

A estimava da equacdo de demanda utilizando-semwmsnquadros ordinarios (M.Q.O.) é
apresentada na Tabela 7.
Tabela 7- Equacao de Demanda Doméstica de Veiculos/2000 a Out/2010

Dependent Variabl DDEMANCARRBR
Method:Least Squares

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 2076.785 1914.296 1.084882 0.2802
DDSALREAL -178.9454 96.63565 -1.851754 0.0666
AUTOCARRNOV -6960.251 2574.470 -2.703566 0.0079
DTAXJUR -3118.698 1141.537 -2.732017 0.0073
DDCREDCARRNOVO 0.004436 0.002475 1.792266 0.0757
DCREDTOTAL -0.006201 0.014606 -0.424548 0.6720
DCREDPIB -2861.873 3360.740 -0.851560 0.3962

R-squared 0.179273 Mean dependent var 1088.715

Adjusted R-squared 0.136822 S.D. dependent var 21427.65

Fonte: Saida resumida do Eviews.

Nota: A matriz de correlagdo para estas variaveis aptege/alores muito baixos para todos
0s pares de variaveis, sugerindo que ndo ha untepnabde multicolinearidade na regressao
estimada.

As variaveis estatisticamente significativas (pama intervalo de confianca 90%) para explicar a
demanda de autoveiculos no mercado domeéstico foramre¢co dos bens (autocarrnov), a taxa de juros
dos financiamentos utilizadas (dtaxjur) e o voludeecrédito utilizado em operacdes de crédito com
recursos livres referenciais para taxa de juras-figada, variavel “ddcredcarrnovo”}>

15 A variavel “salreal” também é significativa esséiiamente. Contudo, deixaremos os comentariosearespeito para 0s
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Estes resultados sugerem que a demanda de veaudtmaotores € influenciada em larga medida
pelo custo e pelo volume de crédito relacionadstaseoperacées no mercado domeéstico no periodo
analisado. Nesse sentido, o consumidor do mercademmal escolhe a aquisicdo do bem com as
prestacfes mensais que “cabem em seu bolso”, degl@sjas variaveis irdo refletir, em ultimo caso,
sobre o custo do financiamento.

O preco do bem também é significativo estatisterate para se explicar a demanda doméstica (com
intervalo de confianca de 90%). Com isso, politigas visem reduzir o preco final do bem em questao
podem representar um novo estimulo sobre a demAnaaucéo do IPI durante o periodo de contagio
da crise internacional recente é um fato estilizaa@a o caso, dado que na série apresentada ra seca
anterior, o impacto da reducdo do preco dos belmse sw volume de veiculos licenciados foi bastante
significativo, elevando o nivel de vendas entrimodo segundo semestre de 2008 e inicio de 2009 (ve
secao 3).

O sinal esperado para a variavel de salario réal foi o inicialmente previsto, apesar de ser
significativa estatisticamente, dado que a relagéoaumento de renda (medido aqui pela variavel
“salreal”) ndo teve o impacto positivo esperadorsad demanda de veiculos. Entretanto, isso ndo
significa inferir que o nivel de renda ndo sejaonignte para o consumo dos bens em estudo, como se
pode verificar para periodos mais longos com amweis de nivel de rendaer capitae o volume de
vendas e producédo em estudos do CPS/FGV. Além,d&sendo-se uma analisg postdos resultados
pode-se constatar que a variavel utilizada ndatédgta as mudancas da estrutura de classes sociais
verificado na secado anterior a partir dos dadoSEIS/FGV.

Para se avaliar a qualidade dos resultados, oeadie o teste Breusch-GodfrBgrial Correlation-

LM (Lagrangian Multiplie) Testpara se verificar a existéncia de autocorrelagéalse ndo se rejeitou a
hipotese nula do teste (a qual postula que ndotiog@relacdo serial até a defasagem de ordemlém A
disso, utilizou-se o teste de heterocedasticidad@/Hite e ndo se rejeitou a hipétese nula de nébirex
heterodedasticidade. O nivel de significancia detes foi de 59%.

O comportamento das variaveis é explicado excinsente pelos valores presentes e passados das
“n” outras variaveis do modelo e é fundamenta@Hna correta do nimero de defasagens a ser adotad
para se aplicar testes do tipo VAR, VEC, CausaéidiglGranger e Decomposicéo da Variahcia.

Para definicdo do numero “p” de defasagens paeate de causalidade, serd utilizado o critério de
Ak?éke Information Criterior{AIC). De acordo com esta metodologia 0 nhumero @tde defasagens é
10.

Para se analisar a relacdo de causalidatte as variaveis do modelo utilizou-se o teste d
Causalidade Granger. De acordo com Enders (2002jesgte € usado para se verificar segsde uma
variavel entram na equacao de outra. Além disseste de causalidade Granger visa examinar a guesta
da causalidade entre duas variaveis para se igaestihipétese de que uma variavel atribua impoidan

proximos paragrafos.

'8 0 valor do teste de Heterocedasticidade de Whjie&o “no cross terms”) é de 14,36 e o valor eritle distribuicio Chi
Quadrado é 21,02, ao nivel de significancia de Béftanto, ndo se rejeita a hipétese nula de n@tirexéterodedasticidade.
Desta forma, somente se utilizaria 0 método deecéo da heterocedasticidade (como minimos quadpmwerados) se o
valor dado pelo teste de White fosse maior do quedar Chi Quadrado tabelado ao nivel de signifit@definido.

A hipétese nula do teste LM é que ndo ha autoamdiel serial até a defasagem “p”. No caso foi e&talhma defasagem
apenas (p=1). O resultado que o Eviews fornece &,88 como estatistica do teste “Breusch-Godfidytést”, o qual é
menor do que valor Chi quadrado tabela de dist#oui¢hi quadrado. Somente se o “Breusch-Godfrey &8 statistic” de
7,38 excedesse o valor critico de Chi quadradoeésqupoderia rejeitar a hipotese de néo existocautelacéo serial em um
nivel de 5% de significancia. Além disso, a prohdhie de “0,000879" representa a probabilidadgqudese estaria incorreto
se rejeitdssemos a hipdtese nula de até o niddfdsagem 1 a um intervalo de confianca de 95%.

" N&o sera apresentado aqui uma modelo VAR ou VBE jrpmuito além do escopo do artigo. Contudo,iagiemos a
metodologia de decomposicdo da variancia para demaocomo a demanda de veiculos (demancarrnovhba) “grosso
modo”, afetado pelas outras variaveis do modeldedeanda utilizado. A decomposi¢do da variancia & ountra forma para
descrever a dindmica de um determinado sistemae$@método, torna-se possivel identificar a pggmwda variacao total
de uma variavel devida a cada choque individual‘l€hvariaveis componentes do modelo. Portanto, eodgosicao da
variancia fornece informacéo sobre a importanciative de cada “inovacao” (“mudanca” ou “choque” e@m sistema de
“impuso” “resposta”) sobre as variaveis do sistema.

8 Cabe destacar a opcdo pela realizacdo do testenmis defasagens em funcdo do critério de DavigstacKinnon
(1993) de se utilizar mais (ao invés de menos)sagfans dada a sensibilidade do teste de Granger.
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para uma outra varidvel. Neste caso, € pertinesteaitilizacdo para andlise da demanda domésica d
autoveiculos no Brasif.
Tabela 8 -Teste de Causalidade de Granger - Jun/2000 a QQt/20
Pairwise Granger Causality Tests

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probability

DDSALREAL does not Granger Cause 121 1.83412 0.16436
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause 0.47406 0.62367
DDSALREAL

AUTOCARRNOV does not Granger Cause 122 3.40313 0.03660
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause 10.6375 5.7E-05
AUTOCARRNOV

DTAXJUR does not Granger Cause 122 3.54085 0.03213
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause DTAXJUR 13 0.25780

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 121 4.13567 0.01841
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause 6.09332 0.00305
DDCREDCARRNOVO

DCREDTOTAL does not Granger Cause 122 2.27578 0.10725
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause 0.75075 0.47427
DCREDTOTAL

DCREDPIB does not Granger Cause 122 1.09118 0.33921
DDEMANCARRBR

DDEMANCARRBR does not Granger Cause DCREDPIB 703® 0.38189

AUTOCARRNOV does not Granger Cause 121 0.32541 0.72289
DDSALREAL

DDSALREAL does not Granger Cause AUTOCARRNOV 8683 0.17207

DTAXJUR does not Granger Cause DDSALREAL 121 4431 0.64235

DDSALREAL does not Granger Cause DTAXJUR 0.63889 0.52972

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 121 0.25711 0.77372
DDSALREAL

DDSALREAL does not Granger Cause 0.03135 0.96914
DDCREDCARRNOVO

DCREDTOTAL does not Granger Cause 121 0.07397 0.92875
DDSALREAL

DDSALREAL does not Granger Cause DCREDTOTAL o4 0.97001

DCREDPIB does not Granger Cause 121 0.37529 0.68792
DDSALREAL

DDSALREAL does not Granger Cause DCREDPIB 2.9787 0.06023

DTAXJUR does not Granger Cause 122 3.33155 0.03916
AUTOCARRNOV

AUTOCARRNOV does not Granger Cause DTAXJUR 15182 0.34210

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 121 4.67998 0.01110
CARRNOV

AUTOCARRNOV does not Granger Cause 0.77079 0.46500
DDCREDCARRNOVO

DCREDTOTAL does not Granger Cause 123 1.49753 0.22790
AUTOCARRNOV

AUTOCARRNOV does not Granger Cause 0.35604 1190

19 A ideia por tras deste teste, ao se verificar ma determinada variavel x causa y, é saber quanfmde explicar dos
valores correntes desta Ultima tendo por basewsdores passados, e se tal explicacdo aumenta efis@eia ao acrescentar
valores defasados da variavel x. A hip6tese nultedie € que a variavel x ndo causa, no sentidogéraa variavel y. Isto
significa que ao rejeitar a hipétese nula indicasassalidade entre as variaveis.
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DCREDTOTAL

DCREDPIB does not Granger Cause 123 10.3431 7.3E-05
AUTOCARRNOV

AUTOCARRNOV does not Granger Cause DCREDPIB Q740 0.89616

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 121 0.46677 0.62820
DTAXJUR

DTAXJUR does not Granger Cause 6.30292 0.00252
DDCREDCARRNOVO

DCREDTOTAL does not Granger Cause 122 1.09101 0.33927
DTAXJUR

DTAXJUR does not Granger Cause DCREDTOTAL 0.@00 0.95120

DCREDPIB does not Granger Cause DTAXJUR 122 2632 0.29819

DTAXJUR does not Granger Cause DCREDPIB 0.14315 0.86677

DCREDTOTAL does not Granger Cause 121 1.57396 0.21162
DDCREDCARRNOVO

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 14.7543 2.0E-06
DCREDTOTAL

DCREDPIB does not Granger Cause 121 0.58624 0.55806
DDCREDCARRNOVO

DDCREDCARRNOVO does not Granger Cause 0.78087 0.46040
DCREDPIB

DCREDPIB does not Granger Cause 123 0.14638 0.86398
DCREDTOTAL

DCREDTOTAL does not Granger Cause DCREDPIB 01695 0.50103

Fonte: Extraido do Eviews.

A partir do contexto exposto e levando-se em camntantervalo de confianca de 95%, bem como
os resultados da tabela 8, pode-se rejeitar agspdtula de ndo causalidade entre as variaveecddsts
em negrito.

Os resultados da tabela 8 corroboram as demalsemaealizadas, dado que ha um sentido de
causalidade significativo estatisticamente enteg@rvolume de financiamentos e as taxas de ju@s p
financiamento em relacdo a demanda de veiculosnatboes verificado no periodo analisado (operacdes
de crédito com recursos livres referenciais paxa tle juros pré-fixada). Pode-se perceber tamhg&m g
h& causalidade no sentido de Granger em relac@narntia de veiculos e o crédito relacionado aos
financiamentos para aquisicdo destes bens (cadgu@rifixada).

Na Tabela 9 tem-se a andalise da decomposicaorid@meia para a demanda de veicuMsta-se na
Tabela 9 que a variacdo da demanda de veiculosnédwarrbr) € explicada, em grande medida, pela
variavel “ddcredcarrnovo”, em um patamar maximd.86.2516 no terceiro periodo.

Pode-se observar que a propria demanda (“ddenmhri¢ate veiculos tem grande impacto sobre a
sua propria variagdo, no valor 17,62%, no terga@mdodo.

Além disso, pode-se verificar que pelo método ezothposicao da variancia dos residuos pode-se
verificar que a taxa de juros mensal para o firmnento de veiculos automotores explica até 2,40% da
variacdo da demanda de veiculos no terceiro periodo

Tabela 9 -Analise da Decomposicdo da Variancia para a Demdadsutoveiculos (DDEMANCARRBR)

%
( p)er_ DDEMANCARRBR DDSALREAL AUTOCARRNOV DTAXJUR DDCREDCARRNOVO DCREDPIB
1 100.0000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 00mno0
2 17.48274 0.209298 0.003848 2.380601 12.18718 021037
3 17.62606 0.435869 0.266216 2.401075 13.12516 04D12
4 5.450932 0.143049 0.268311 0.961242 6.311207 03744
5 5.061910 0.192332 0.263953 1.159845 5.662972 0RXP92
6 4.684234 0.253252 0.165843 0.691100 3.752054 0P500
7 3.762356 0.122069 0.099120 0.964953 2.864883 028781
8 4.804081 0.319898 0.163963 0.630064 3.219520 0417
9 3.940801 0.113197 0.102039 0.828191 2.612931 032644
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10 4.411493 0.321873 0.145641 0.809350 2.806373 012548

Cholesky Ordering: DDEMANCARRBR DDSALREAL AUTOCARROV DTAXJUR DDCREDCARRNOVO
DCREDPIB

Fonte: Extraido dos resultados do Eviews.

Nota: A mudanga na ordenacédo @holeskyn&o impactou de forma significativa sobre os rasial$ da Tabela 9.
5. A DEMANDA DE VEICULOS AUTOMOTORES NO PERIODO REC ENTE: UMA ANALISE
QUALITATIVA DOS FATORES CREDITO E JUROS.

Na Tabela 10, abaixo, pode-se observar a evoldgaoontante de crédito no SFN para o Brasil em
relacdo as pessoas fisicas de 2004 a 2010. Pqueresber que a porcentagem de CDC e Leasing em
relacdo ao crédito total para pessoas fisicas dEl%em setembro de 2010, ou 33,74% do total de
operacgOes de crédito em relacdo ao crédito tot8istema Financeiro Nacional.

Tabela 10 —Montante de crédito no SFN para o Brasil, as pesdiscas e operacdes de
financiamento de veiculos automotores. — em BillugeR$ e %

%- Operagodes

%-CDCe  deCrédito 0 doTo
Total de . . : de Operacdes
~ CDC e Leasing Leasingem (CDC/Leasing) 0
Saldo de Operacbes de P ~ ~ de Crédito em
Ano AT - Pessoa Fisica relacdoao em relagdo ao =
Crédito SFN Crédito - . 1 Relacéo ao
. (Veiculos) Crédito Total total de o
Pessoa Fisica ~ Crédito Total
do SFN operacdes de
2y da SFN
crédito
2004 498,70 138,60 42,40 8,502 6,134 27,792
2005 607,00 190,70 59,10 9,736 5,106 31,417
2006 732,60 238,00 77,40 10,565 4,439 32,487
2007 936,00 317,60 111,60 11,923 3,754 33,932
2008 1227,30 394,30 139,10 11,334 2,874 32,127
2009 1414,20 469,80 158,20 11,187 2,381 33,220
set/09 1348,20 451,50 152,40 11,304 2,504 33,489
set/10 1612,00 527,90 176,00 10,918 2,068 32,748

Fonte: Elaboragéo Propria a partir de dados do Bancor&letu Brasil.

A partir de dados do Banco Central do Brasil eAINEF (Associacdo Nacional das Empresas
Financeiras das Montadoras), referente a setendr20d0, confirma-se a evolugdo do CDC (Crédito
Direto ao Consumidor) como opcéo de pagamento otdizada no escoamento das vendas a prazo de
automoveis e comerciais leves (Grafico 2).

Até setembro de 2010 a modalidade atingiu 46%oth tle veiculos comercializados, enquanto no
primeiro trimestre correspondia a 40% e, no segumch@stre por 43%.

Ainda no segmento de veiculos e comerciais leag®speracdes de leasing corresponderam a 11%
das vendas a prazo, o Consoércio por 6% e as vandat representaram 37% em 261Para os outros
anos (anteriores a 2004) pode-se observar a imptatdo financiamento para a aquisicao de veiqubos
Grafico 3. Percebe-se, mais nitidamente nestécgrafrelacdo inversa entre taxa média de jurcs par
financiamento de veiculos automotores e vendasarsedsste mesmo bem.

A relacdo entre a taxa média mensal das operalgesédito para a aquisicdo de veiculos e as
vendas mensais no Brasil a correlacéo de Pearsificada € bastante elevada, ficando em -0,758 gmra
séries do Grafico 3. Nesse contexto, ha uma relagegativa muito forte entre a queda da taxa desjuro
mensais para aquisicdo de veiculos e suas resgmestenda mensais (para uma analise econométrica
desta variavel em relacdo a demanda agregadaddogeautomotores no Brasil, veja a se¢éo 4).

Grafico 2 — Modalidade de pagamento na venda de veiculas @eherciais leves —
2004 ao 3°Trim de 2010

%% No segmento de motocicletas, o CDC responde pir @@ operacdes, as negociagdes por Consorciarficam 28%, o
Leasing 1% e os pagamentos a vista foram de 19%.
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Fonte: Elaboragéo propria com base nos dados da ANEF.

Gréfico 3 - Taxa média mensal de juros das operacbes déociEmm recursos livres
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Fonte: Elaboracéo prépria a partir dos dados do Bancdrélato Brasil e ANFAVEA.
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No setor de veiculos comerciais (caminhfes e 8hitas negociacbes por Finame lideram com
71%; o CDC corresponde a 12%; o Leasing (inclusarfie Leasing) por 5%; as operagcdes por consorcio
representam 2% e as vendas a vista foram de 10&heieo a setembro de 2010.

O crédito também seguiu em evolucao. O saldo tiatsicarteiras de CDC e Leasing para aquisi¢ao
de veiculos pelas pessoas fisicas atingiu R$ 1h@ds em setembro de 2010. O volume é 15,5%
superior ao registrado em setembro de 2009, del@ocom os ultimos dados consolidados da ANEF-.

Analisando as carteiras separadamente, o saldoDfd em setembro de 2010 foi de R$ 125,3
bilhdes, contra R$ 88 bilhdes em setembro de 20618, alta de 42,5%. J& o Leasing fechou setembro de
2010 com saldo de R$ 50,7 bilhdes, contra R$ 6dhdds em setembro de 2009, o que representa um
recuo de 21,3%. Além disso, a taxa de juros mernsais as operacdes de crédito vem se reduzindo,
como se pode observar em relacdo ao Gréfico 3.

Em relacdo aos juros, a taxa média praticada pélexias da ANEF foi de 1,44% ao més (18,72%
a.a.) em setembro de 2010, contra 1,45% ao més86fb3a.a.) no mesmo periodo de 2009. Em
comparacao ao més de agosto de 2010, a taxa seveastavel.

A inadimpléncia acima de 90 dias para os finaneros de veiculos por meio de CDC
continuaram em queda em 2010. O indice fechou betedaquele ano em 3,1% ante 4,9% no mesmo
més do ano anterior. Em comparacdo ao més de ages2010 houve também um leve recuo, pois a
inadimpléncia estava em 3,2%.

Os prazos médios para financiamento de veicul@nfale cerca de 42 meses em setembro de
2010, mantendo o mesmo patamar registrado em setaeb2009. Pode-se constatar com dados no
Banco Central (2010) e ANEF (2010) a tendénciacemt® destes prazos desde 2004, até a crise de
liquidez no mercado interno, que se sucedeu ng &artir do inicio de 2008, o que acabou por gacu
0S prazos e encarecer os financiamentos, por afgasss.
6. CONSIDERACOES FINAIS

Como se pbde observar a industria automotiva éeragamente importante em relacdo a sua
influéncia sobre outras cadeias produtivas. Calselgue 50% do total da borracha, 25% do total de
vidro e 15% do total de ago produzidos no munddestinem a indastria automobilistica, de acordo com
Casotti e Goldenstein (2008).

De 2000 a 2008 a industria automotiva brasileirmentou em 88,35% sua producéo (secéo 3).
Contudo, o crescimento de 2000 a 2009 da produeaeeitulos observada tanto na China quanto na
india fica muito acima da média dos demais paisesdo este um desempenho condizente com a
expansao econdmica observada em ambos. Se codsidetaxa de crescimento econdmico no mesmo
periodo — 1997 a 2009 - a China cresceu em méd2¥9a.a, enquanto a india obteve um crescimento
meédio de 6,08% a.a. (Banco Mundial, 2010).

Essa dinamica do setor na China, principalmerge) moldando novos padrdes de concorréncia
global. Como se contatou na secéo 2 paises consdl Bofrerdo cada vez mais influéncia destes paises
China e india, recentemente, atrairam um grands dévinvestimentos e se configuram hoje como dois
importantes mercados da industria automotiva.

Os resultados encontrados para o0 mercado integeresn que o sucesso do aumento de vendas de
veiculos automotores, dentre um conjunto de vasatestadas por meio do teste de causalidade de
Granger, andlise de decomposi¢do da varianciaresstp, sofreu maior influéncia dos fatores preco,
volume de financiamentos e taxas de juros (opesadéecrédito com recursos livres referenciais para
taxa de juros pré-fixada). No entanto, devem seadas em consideracdo em futuras pesquisas outras
variaveis de ordem microecondmica, como marcas, decconcessaorias, servico pés venda, dentre outros
fatores ndo destacados no presente artigo.

Conforme argumentado na secéo 4, a variavel deisakal proxy mensal para renda) nao teve o
impacto positivo esperado sobre a demanda de wsiddhtretanto, isso néo significa inferir que wehi
de renda nao foi importante para o consumo dos éenestudo, como se pode verificar para periodos
mais longos com as variaveis de nivel de rgpetacapitae o volume de vendas e producdo anual em
estudos do CPS/FGV e IEL-PR. Além disso, fazendarea analiseex postdos resultados pode-se
constatar que a variavel utilizada ndo estratifiaseunudancas da estrutura de classes sociaisada§
no Pais recentemente.
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