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Resumo

Este artigo tem como objetivo investigar a competitividade do setor de veiculos
aéreos do estado de Sao Paulo no periodo de 1997 a 2016 e verificar como a taxa
de cambio impactou as relacdes comerciais. Para tanto, sdo construidos trés indi-
ces e realizados dois testes econométricos aplicados as séries temporais: Indice de
Vantagens Relativas nas Exportacoes (IVRE), Indice de Competitividade Revelada
(ICRV), Indice de Orientacao Regional (IOR) e os testes de cointegracao de Johan-
sen e de causalidade de Granger. Os resultados mostram indicios de que o setor
conseguiu se estabelecer no mercado mundial com vantagens nos IVRE e ICRY,
tendo como principal parceiro, verificado a partir do IOR, a Unido Europeia (UE).
No que se refere a taxa de cambio, os testes mostraram que nao existe relacéo de
longo prazo entre as exportacoes de veiculos aéreos e a taxa de cambio real efetiva.

Palavras-chave: Veiculos aéreos; Competitividade; Sao Paulo.

1
INTRODUCAO

O mercado de aeronaves é caracterizado por ser um setor de alto valor
agregado (responsavel por 8,7% das exportacdes totais do estado de Sao Pau-
lo em 2016), extremamente dinamico e de alta tecnologia e competitividade.
E dividido em dois segmentos: civil e militar. Caracteriza-se pela alta compe-
ticao entre as empresas participantes, por causa da heterogeneidade dos pro-
dutos, da pequena demanda e das altas barreiras a entrada. Atrelada a isso,
esta a caracteristica de produtos que envolvem alta tecnologia, que é o fator
tempo, tanto para desenvolvimento quanto para resposta do mercado, além
da rapida desatualizacdo do produto (BASTOS, 2006).

As empresas desse mercado estao localizadas em regioes com alto grau de
desenvolvimento, o que é necessario para a construcao de encadeamento tan-
to da producao quanto de fornecedores de pecas e equipamentos sofisticados.
Essas empresas situam-se perto de centros de formacao intelectual, como uni-
versidades e centros de pesquisas. Todos esses fatores sao cruciais para o su-
cesso na producdo e competitividade de setores com elevada intensidade tec-
nologica. Esse mercado caracteriza-se pela pequena quantidade de empresas
participantes, tanto como compradoras quanto fornecedoras (oligopsonio e
oligopolio). Tudo isso é consequéncia do alto custo para producao (elevadas
barreiras a entrada), devido as estruturas especificas que nao podem ser mi-

10



2

Competitividade internacional, taxa de cambio e comércio paulista de veiculos aéreos. 1997-2016,
Patrick Leite Santos, Lufs Abel da Silva Filho

gradas para outros setores, e do alto custo das aeronaves, que implica uma
demanda muito restrita, basicamente empresas de servicos aéreos e governos
(BERNARDES; PINHO, 2002). No Brasil, a regiao com maior expressao nesse
setor é a Sudeste, destacando-se o estado de Sao Paulo (responsavel, em 2016,
por 90,34% das exportacdes brasileiras do setor). A principal empresa aérea
do Brasil esta localizada nesse estado, a Empresa Brasileira de Aerondutica S. A.
— Embraer (FORJAZ, 2005).

O mercado consumidor desse setor é, em grande parte, internacional, o
que pode implicar o fato de que variaveis macroeconomicas possam ser deter-
minantes cruciais para o seu nivel de competitividade. Entre essas variaveis,
uma das principais é a taxa de cambio, determinada no Brasil, desde 1999,
pela livre flutuacao do mercado (MOLLO; SILVA, 2016). A taxa de cambio
pode depreciar ou apreciar, conforme a preferéncia pela moeda nacional. Essa
variacdo impacta direta e indiretamente no preco do produto exportado, tanto
no valor final quanto no custo de producéo, pois, além de ser exportado, boa
parte de seus componentes é importada.

Dessa forma, o objetivo deste estudo é saber qual o nivel de competitividade
da industria de aeronaves brasileiras localizadas em Sao Paulo. Em seguida, bus-
ca-se investigar se a variavel independente — taxa de cambio — regida pelo gover-
no e pelo mercado, sobre a qual os gestores das empresas do setor ndo tém in-
fluéncia, tem impacto nas exportacdes do setor no periodo em apreco.

Dessa forma, o trabalho foi desenvolvido em cinco partes. Além deste tex-
to introdutdrio, a proxima secdo contempla uma breve revisdo da literatura;
em seguida, serdo apresentados os procedimentos metodologicos adotados;
mais adiante, indicam-se os resultados e as discussoes; e, por tltimo, tecem-se
as consideracoes finais.

COMPETITIVIDADE INTERNACIONAL E O SETOR
DE VEICULOS AEREQOS

2.1 Competitividade internacional

Quando se trata de competitividade internacional, centrada em exporta-
cdes e importacdes, muitas podem ser as abordagens. Aqui a competitividade
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é tratada no ambito da capacidade de elevar o quantum exportado pelo pais.
Assim, a andlise concentra-se em duas 6ticas: vantagens comparativas e im-
pacto da taxa de cambio sobre as exportacdes/importacdes do pais no setor
em apreco.

A primeira abordagem a ser tratada (o estudo das vantagens comparativas)
foi inserida na literatura econdmica por David Ricardo em 1817, quando for-
mulou uma teoria que trata do comércio internacional. Ricardo defende que
uma regido deveria se especializar na fabricacdo de produtos para os quais
apresentasse vantagens comparativas em relacao a outras regioes. Essas vanta-
gens poderiam advir de diversos fatores, como terras abundantes, clima favo-
ravel, entre outros, que reduziriam o custo de producdo mantendo o nivel de
qualidade e, consequentemente, aumentariam o nivel de competitividade na
producao daquele item e garantiriam vantagens nas relacdes de trocas com
outras nacoes.

A taxa de cambio é discutida como um fator de competitividade ao se en-
tender que sua oscilacdo altera o preco do produto, sem que haja necessaria-
mente mudanca nos precos dos fatores. Quando o cambio deprecia, o preco
do produto nacional cai, pois é possivel comprar mais unidades de real com
uma unidade de délar, e, quando o cambio aprecia, o preco do produto nacio-
nal aumenta, pois ocorre o inverso: uma unidade de dolar é capaz de comprar
menos unidades de real. O seu valor pode ser definido de diversas formas, de
acordo com o regime cambial adotado pelo pais. Seus varios formatos origi-
nam-se de trés tipos basicos: flexivel, quando é determinado pela dinamica
entre a oferta e a demanda por moeda estrangeira; administrado, quando o
governo define bandas cambiais dentro das quais o preco da moeda podera
variar; e fixo, no qual o valor é determinado pelo governo e ndo apresenta,
portanto, oscilacdes (CUSHMAN; DE VITA, 2017).

No Brasil, o regime cambial foi alterado em 1999 de fixo para flutuante
(MOLLO; SILVA, 2016). O Grafico 1 mostra a evolucdo da taxa de cambio
efetiva real utilizada para as exportacoes de manufaturados no periodo de
1997 a 2016, tendo 2010 = 100. Observa-se que a taxa oscila entre 232,00 e
90,00, estando na maior parte da série depreciada.

O periodo de maior volatilidade e depreciacéo ocorreu logo apos a flexibili-
zacao do cambio, em 1999. A alta volatilidade dura até meados de 2003, quan-
do se estabilizou e entrou em uma tendéncia de queda de longo prazo ou apre-
ciacdo cambial.
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Griéfico 1
Evolucdo da taxa de cambio: 1997-2016
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Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Ipeadata, 2017.

2.2 Consideracoes sobre a industria de veiculos aéreos
brasileiros e paulistas

Atualmente, a Embraer esta entre as quatro principais empresas produto-
ras de aeronaves do mundo, junto da Boeing, Airbus e Bombardier. Esta ulti-
ma é canadense e concorrente direta da Embraer na producao de jatos de
médio e pequeno portes, e as outras duas disputam o mercado das aeronaves
de grande porte (FORJAZ, 2005).

A relacao comercial de exportacdo e importacao de veiculos aéreos brasilei-
ros ¢ caracterizada pela importacao de insumos, que vao desde tecnologia em
softwares até partes fisicas, como metais especiais. Por se tratar de uma dina-
mica em que as empresas brasileiras adicionam valor ao produto e vendem
esse no mercado internacional, sobretudo, espera-se que a relacao seja supe-
ravitaria, e isso realmente ocorre (FORJAZ, 2005).

A Tabela 1 apresenta as relacoes comerciais de veiculos aéreos do Brasil,
exportacgdes, importacoes e saldo da balanca comercial, no periodo de 1997 a
2016. Observa-se que as exportacoes brasileiras de aeronaves seguem tendén-
cia de crescimento, aumentando de forma significativa durante o periodo em
analise.

Ja as importacdes apresentam tendéncia de queda até o ano de 2003, de
2004 em diante passam a apresentar resultados crescentes e retornam a ten-
déncia de queda a partir de 2014. Tem-se que as variacoes das exportacoes e
importacoes ndo sdo constantes, o que indica a nao existéncia de um padrao
predeterminado. Essa caracteristica é peculiar a nichos que comercializam seu
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produto por meio de contratos, de modo a obter demandas e rendas sem pe-
riodicidade (BASTOS, 2006).

Tabela 1

Relagbes comerciais brasileiras de aeronaves: exportagoes,
importagdes e saldo da balanca comercial, 1997-2016

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017.




Competitividade internacional, taxa de cambio e comércio paulista de veiculos aéreos. 1997-2016,
Patrick Leite Santos, Lufs Abel da Silva Filho

A tendéncia de crescimento das exportacoes é descontinuada em periodos
que ocorreram grandes catastrofes em nivel mundial, como em 2001 e nos
anos sequentes, até 2003, por causa do atentado terrorista ao World Trade
Center nos Estados Unidos, em 11 de setembro de 2001, que afetou de forma
especial o mercado de transportes aéreos, prejudicando consequentemente
toda a cadeia de producdo de aeronaves e suprimentos para esse setor; e, em
2009, apos a crise financeira que se iniciou nos Estados Unidos, no ano de
2008, e se espalhou pelo mercado mundial (subprime). Apos atingir, em 2000,
a maior variacao positiva do periodo, 93,1%, o agregado de exportacdes fecha
2001 com uma variacao negativa de 2,2%, que é prolongada até 2003 quando
atinge a segunda maior variacao negativa do periodo analisado, 27,3%.

As importagdes sdo menos sensiveis as crises por serem realizadas de acor-
do com a demanda dos contratos firmados, caracteristica do mercado que
trabalha sob encomenda e ndo mantém estoque de insumos. Esse formato de
producio foi desenvolvido pela fabricante japonesa Toyota e ficou conhecido
como Sistema Toyota de Producdo (STP)'. Hoje, esse formato de producao é
predominante em diversos setores, principalmente naqueles que trabalham
via encomendas e contratos (GHINATO, 1996). Ainda assim, as importagdes
se mostram sensiveis a fatores de carater macroeconomico, reflexo da retracao
da demanda que pode ser observada nitidamente em 2001 e 2009, quando
ocorreram perturbacoes macroecondmicas em niveis mundiais que impacta-
ram fortemente o setor.

Tabela 2

Relacdes comerciais paulistas de aeronaves: exportagoes,
importacdes e saldo da balangca comercial, 1997-2016

Ano Exp%rg.;géo : Var. % Imp%r;;géo : Var. % Saldo Var. %

1997 586.859.612 0,00 249.716.032 0,00 337.143.580 0,00

1998 1.090.626.849 85,84 457.470.063 83,20 633.156.786 87,80
(continua)

1 O Sistema Toyota de Producao (STP) vai muito além do formato de producéo just in time (JIT) e Kanbam,
como normalmente ficou conhecido. Esse sistema tem como preocupacdo maior o controle de perdas,
tomando como pilares o JIT e a automacao dos processos. Além desses, ¢ interessante destacar o Contro-
le de Qualidade Zero Defeitos (CQZD), que agregado aos demais, faz com que todo sistema funcione
(GHINATO, 1996).
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- 1.579.820.136 - 319.756.661 - 1.260.063.475 -
- 2.591.757.890 - 279.543.178 - 2312214712 -
- 2.762.842.232 - 23.416.078 - 2.739.426.154 -
- 2.321.936.921 - 13.640.301 - 2.308.296.620 -
- 1.923.187.182 - 12.654.643 - 1.910.532.539 -
- 3.229.017.097 - 48.261.074 - 3.180.756.023 -
- 3.152.487.968 - 16.817.881 - 3.135.670.087 -
- 3.158.616.189 - 27.492.355 - 3.131.123.834 -
- 4.517.897.722 - 93.158.955 - 4.424.738.767 -
- 5.466.616.445 - 539.443.079 - 4.927.173.366 -
- 3.860.758.516 - 248.735.358 - 3.612.023.158 -
- 3.950.926.544 - 193.984.784 - 3.756.941.760 -
- 3.922.890.443 - 208.445.595 - 3.714.444.848 -
- 4.562.175.554 - 252.913.767 - 4.309.261.787 -
- 3.775.327.380 - 152.893.958 - 3.622.433.422 -
- 3.406.050.836 - 189.837.994 - 3.216.212.842 -
- 3.681.139.880 - 133.420.343 - 3.547.719.537 -
- 4.002.545.485 - 146.469.453 - 3.856.076.032 -
Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017

A Tabela 2 mostra as relacoes comerciais de Sao Paulo no mesmo periodo.
Este, assim como o Brasil, é afetado diretamente no volume comercializado e

estados economicamente mais desenvolvidos, a exemplo de Sao Paulo, tam-
bém sao os principais afetados, inicialmente. Posteriormente, os efeitos se es-
palham por todos os estados do pais.
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Quando se compara a Tabela 2 com a Tabela 1, tem-se que o estado de Séo
Paulo é responsavel por parte significativa das relacdes comerciais brasileiras
de aeronaves. As exportacoes paulistas sao responsaveis por aproximadamen-

te 94,1% no periodo de 1997 a 2016. As importacoes sao menos expressivas,
representando 26,7% da totalidade importada pelo Brasil no mesmo periodo.
O baixo valor das importacoes do estado de Sao Paulo, em relacao ao impor-

tado pelos demais estados, levanta duas hipéteses, ja que a maior parte da

producéo de aeronaves brasileiras esta concentrada em Sao Paulo:

As importacoes das matérias-primas utilizadas no setor estao chegando por
outros portos e aeroportos do pais, para evitar maiores custos se chegassem
pelo estado de Sao Paulo.

O volume importado pelos demais estados esta sendo utilizado na manu-
tencdo da frota atual de aeronaves do pais. Devido a essa disparidade, o
saldo comercial de Sao Paulo no setor é mais elevado do que o do pais.

O Grafico 2 mostra a participacéo relativa das exportacoes de veiculos aé-

reos de Sao Paulo sobre as exportacdes totais de 1997 a 2016. Observa-se que

ocorre significativo crescimento da participacao relativa dos veiculos aéreos
na exportacao total de Sdo Paulo até o ano de 2001, quando, a partir de entéo,

se verificam queda e estabilizacao da participacdo em torno de 7%.

Grafico 2

Sao Paulo 1997-2016: participacao relativa das exportagdes de
veiculos aéreos sobre as exportacdes totais
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017.

17



Revista de Economia Mackenzie, v. 15, n. 1, Sdo Paulo, SP e jan./jun. 2018 e p. 9-33
ISSN 1808-2785 (on-line)

Quando se analisa a série por inteira, identifica-se que ocorreu elevacao da
participacao do setor no periodo, que saiu de 3,2%, em 1997, primeiro ano
da série, para 8,7%, em 2016, tltimo ano da série. E pertinente apontar que
apos 2001 e 2008, anos em que ocorreram eventos macroecondmicos negati-
vos em nivel mundial, houve queda da participacao do setor, o que indica sua
inter-relacdo entre as cadeias produtivas e os mercados consumidores em ni-
vel mundial.

O Grafico 3 apresenta a participacéo relativa das importacoes de veiculos
aéreos de Sao Paulo sobre as importacoes totais de 1997 a 2016. Hd anos de
elevados registros de coeficientes de importacdo, mas com um comportamen-
to da série relativamente estavel em longos periodos, a exemplo de 2001-
2007, 2010-2016.

Graéfico 3

Sao Paulo 1997-2016: participacao relativa das importagcdes de
veiculos aéreos sobre as importagoes totais
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017.

Ao contrario do que ocorreu no Grafico 2, partiu-se aqui de uma elevada
participacdo nas importacdes totais, e, posteriormente, a partir de 2001, tem-
-se queda da participacao, com estabilizacdo em torno de 0,20%. Destaque-se,
que, assim como ocorreu na participacdo das exportacoes, a dinamica das
importacoes também foi impactada quando da ocorréncia de crises em nivel

macroecondmico mundial, como pode ser observado pelas bruscas oscilacoes
em 2001 e 2008.
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3
METODOLOGIA

Para cumprir os objetivos propostos, a metodologia foi dividida em duas
partes. A primeira mostra o método de construcao dos indices, utilizado para
medir o nivel de competitividade da industria de aeronaves brasileira localiza-
da em Sao Paulo, que foram construidos para as informacoes totais anuais. A
segunda apresenta o método de testes, utilizado para verificar se a taxa de
cambio real efetiva tem impacto nas exportacdes do setor no periodo, cons-
truidos a partir de uma amostra mensal.

3.1 Indices

O indice de vantagens relativas nas exportacoes (IVRE), elaborado por Ba-
lassa (1965) e aprimorado por Vollrath (1989), mede a vantagem relativa nas
exportacdes X de uma determinada regido r, em relacao ao total do pais t, de
um produto p. Para tal, usa-se a seguinte expressao:

Xpr / )(jr
Xpt )(jt

IVREy = LN [ o

em que X = exportacoes; p = produto (veiculos aéreos); r = estado (Sao Paulo);
j = agregado de todos os produtos, excluindo-se p; t = todos os estados (Bra-
sil), excluindo-se r (Sdo Paulo).

Na analise dos resultados, devem-se considerar os seguintes fatores:

* Quando o IVRE,, = 0, o estado (Sao Paulo) nao tem vantagem nem desvan-
tagem em relacdo ao conjunto dos estados (Brasil) na exportacao do pro-
duto (veiculos aéreos).

* Ja quando o IVRE,, > 0, o estado em andlise tem vantagem na exportacao
do referido produto em rela¢éo ao restante dos estados.

* Equando o IVRE,, < 0 significa que o estado (Sao Paulo) nao tem vantagem
na exportacdo do produto em relacao aos demais estados.
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O indice de competitividade revelada (ICRV), também elaborado por Ba-
lassa (1965) e aprimorado por Vollrath (1989), segue o mesmo principio do
IVRE, adicionando, porém, as importacoes M ao calculo. Essa alteracao torna
o indice mais completo, pois leva em consideracao todas as transacoes do
produto realizados pelo patis, estado ou regido no periodo analisado. Assim,
tem-se a seguinte expressao:

X T X'r M T M'r
ICRVW=LN( iy J)/( 2 J)] )
Xpt )(jt Mpt th

em que M = importacdes; X = exportacoes; p = produto (veiculos aéreos);
r = estado (Sao Paulo); j = agregado de todos os produtos, excluindo-se p;
t = todos os estados (Brasil), excluindo-se r (Sdo Paulo).

Quanto a analise, tem-se que:

* Quando ICRV,, = 0, o estado (Sao Paulo) tem competitividade igual ao
restante das regioes do pais na producédo de veiculos aéreos.

* Quando ICRV,, > 0, significa que o estado de Sao Paulo tem competitivida-
de maior que as demais regides do pais na producao de veiculos aéreos.

* Equando ICRV,, <0, tem-se que Sao Paulo tem competitividade abaixo do
restante do pais na producao de veiculos aéreos.

O indice de orientacdo regional (IOR), desenvolvido por Yeats (1997), per-
mite quantificar a tendéncia de exportacao de um pais ou estado para deter-
minados parceiros comerciais. Neste estudo, esse indice sera utilizado para
verificar o IOR das exportacoes paulistas para a Unido Europeia (UE). Para
tanto, é utilizada como método de calculo a Equacao (3):

(Xsa / Xst
(Xfa / Xft) <3)
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em que X,, = exportacoes de aeronaves de Sdo Paulo para a UE; X,, = exporta-
coes totais de Sao Paulo para a UE; X|, = exportacoes de aeronaves de Sao
Paulo menos a UE; X, = exportacdes totais de Sao Paulo menos a UE.

Quanto a analise, tem-se que o IOR varia de 0 ao infinito: 0 < IOR < oo.
Quanto maior o seu coeficiente, maior a tendéncia de Sao Paulo exportar ae-
ronaves para a UE (YEATS, 1997). Exemplos de aplicacdo dessa metodologia
sdo encontrados nos trabalhos de Coronel et al. (2008) e Silva et al. (2015).

3.2 Teste de raiz unitéria

Neste artigo, a segunda parte proposta para analise confere a necessidade de
se fazer uma analise aplicada com testes econométricos robustos e amplamente
utilizados na literatura em questdo. Assim, busca-se analisar os impactos da
taxa de cambio real efetiva sobre as exportacdes paulistas de veiculos aéreos
entre 1997 e 2016. As informacoes sio mensais e contemplam um numero de
240 observacdes tanto para as exportacoes quanto para a taxa de cambio.

Para o prosseguimento da analise foi necessaria a verificacdo do teste de es-
tacionariedade das séries realizada por meio do argumento Dickey-Fuller au-
mentado (ADF) e por meio do teste Elliot, Rothenberg & Stock (ERS). Esses
testes tém o fito de verificar se as séries tém ou ndo raiz unitaria, diante de
modelos nos quais as variaveis sio geradas por processos autorregressivos de
ordem p. Com os resultados dos testes, caso seja necessario, ¢ possivel realizar
a inclusdo da diferenca na variavel defasada para que se preserve a condicao de
ruido branco. Destarte, as séries devem ter média zero e variancia infinita. Ou
seja, as séries devem apresentar comportamentos estaveis ao longo do tempo.

O teste de raiz unitaria foi feito a partir do uso do software R, com o pacote
urca, e usaram-se as equacoes matematicas a seguir:

p-1
OAY,  + &, Q)

=1

AY = o+ pt+yY,+

p-1

AYt =+t th-l + - 51 AYt—l +é& ®)
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p-1

AY, =Y+ ) S AY. +e ©)

As diferencas entre as trés equacdes sao dadas considerando-se apenas a
auséncia da tendeéncia linear na segunda equacao ft; e tendéncia linear fte do
termo constante o na terceira equacao. Assim, os testes foram desenvolvidos
com os termos de tendéncia e constantes, somente com constantes e sem ten-
déncia e sem constantes, conforme mostra a Tabela 1 (secdo 3), sendo a forma
indicada para o alcance de resultados robustos.

Eis a hipotese nula do teste:
* HO: yé a existéncia de pelo menos uma raiz unitaria.

Com isso, rejeita-se a HO: y significa afirmar que a série é estacionaria e,
em si, ja tem distribuicdo que é um ruido branco gaussiano. Nesse sentido, as
equacoes sao estimadas por minimos quadrados ordindrios (MQO), e os valo-
res dos parametros estimados sao validados como testes de raiz unitaria, a
partir da comparacao com os valores criticos propostos e apresentados por
Dickey e Fuller (1979) e também confirmados pelo teste indicado por Elliot,
Rothenberg e Stock (1996).

3.3 Teste de cointegragao de Johansen — Modelo multivariado

De posse dos resultados dos testes de raiz unitaria, se as variaveis se mos-
trarem ndo estacionarias, recorre-se aos testes que permitam verificar se ha
relacdo de equilibrio de longo prazo entre elas, a partir da aplicacao da dife-
renca. Com isso, analisar se ha cointegracdo é o procedimento mais viavel
adotado para esses fins. Tendo como orientac¢@o os testes aplicados para mo-
delagem VAR, recorre-se ao teste de cointegracdo de Johansen (1988). Nesse
teste, Johansen (1988) propoe analisar se ha presenca de multiplos vetores de
cointegracdo ou nao, quando se utiliza um modelo de vetores autorregressi-
vos, testando como mecanismos de correcdo de erro (Vector Error Correction
Model — VECM), representado da forma que se segue.
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p-1

AXL =X, + =0 Ai AX[-I + & @

Aqui, cada X; representa um vetor de varidveis endégenas em primeira di-
ferenca; em que ¢ representa uma matriz de dados expressa por NxN, e seu
posto é representado por r < N, nos casos em que ha cointegracéo entre as
séries; lamba, A;,i=1,2, ..., p— 1 sdo determinadas matrizes NxN que contém
os coeficientes das variaveis endogenas defasadas em seus valores; e, gNx1
representa um vetor de erros ou perturbacoes aleatorias nao correlacionados
entre si, contemporanea ou temporalmente, ja que a média é zero e a matriz
de covariancia apresenta valores de variancia e covariancia nao singulares.

3.4 Teste de causalidade de Granger

O segundo teste proposto neste estudo é o teste de causalidade de Granger.
Ele é amplamente utilizado na literatura recente em econometria com séries
temporais, dada sua aceitacdo universal, uma vez que esse teste vai muito
além da identificacao de uma correlacao simples entre as variaveis. No sentido
de Granger, correlacio pode nao implicar causalidade. Ou seja, pode nao
apresentar necessariamente uma relacao de causa e efeito entre variaveis que
sao correlacionadas. Destarte, para Granger (1969), s6 é possivel estabelecer
uma relacdo de causa e efeito se valores passados de X, ajudarem a prever
valores presentes de Y,. Nesse sentido, é necessaria uma relacéo de causalidade
entre as séries que nao podem ser denotadas apenas pela relacao estatistica de
correlacio.

Assim, considerando as séries de tempo X, e Y?, as pressuposicoes assumi-
das pelo teste de causalidade de Granger sao as seguintes:

 As séries de tempo X, e Y contém todas as informacoes relevantes para as
predicoes de causa e efeito entre elas.

e Como resultado, a série de tempo estaciondria X, Granger causara outra
série estaciondria Y/, se as predicoes, com niveis aceitaveis de signiﬁcéncia
estatistica, puderem ser obtidas, incluindo valores defasados de X, aos va-
lores defasados de Y2
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As equacoes matematicas que podem expressar essa relacao de causa-efeito
podem ser escritas da seguinte forma:

X, = Z d; Y. +Z b X+ g ®

Y= Z Ci Ve +Z di Xy + pho ©)

As duas equacdes representam relacoes de causalidade, no sentido de
Granger, em que: 4, contém os ruidos nao correlacionados, em tese; na Equa-
¢do (8), assume-se que os valores correntes da variavel X, estdo relacionados
aos valores passados do proprio X,_;, bem como aos valores defasados de Y,; e
a Equacdo (9) representa comportamento semelhante para a variavel Y,, em
que os valores correntes da variavel Y, estao relacionados aos valores passados
do proprio Y,_,, bem como aos valores defasados de X,. Assim, a causalidade
de Granger pode ser observada para as séries no Quadro 1.

Quadro 1
Varidveis de interesse dos modelos

Variavel Descricao
EXPORT Exportacdes de aeronaves do estado de Sao Paulo.
TXCAMBIO Taxa de cdmbio - efetiva real — IPA-OG-IT — Exportacdes — manufaturados.
DEXPORT Primeira diferenca da variavel EXPORT.
DTXCAMBIO Primeira diferenca da variavel TXCAMBIO.

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados da Secex/MDIC e do Ipeadata,
2017.
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De acordo com a literatura, duas s@o as hipdteses esperadas:

* Que a relacéo entre as exportacdes e a taxa de cambio efetiva real seja ne-
gativa.

e Que as alteracdes da taxa de cambio efetiva real causem alteracoes nas ex-
portacoes.

4

RESULTADOS E DISCUSSOES

4.1 Competitividade paulista no comércio de veiculos aéreos
no mercado internacional: evidéncias empiricas

Aplicada a primeira parte da metodologia proposta, chega-se aos resulta-
dos apresentados nos graficos 4, 5 e 6. O Grafico 4 mostra o IVRE de veiculos
aéreos do estado de Sdo Paulo, no periodo de 1997 a 2016. Observa-se que o
estado tem valores positivos para todos os anos da série em analise.

Gréfico 4
IVRE nas exportagdes paulistas de veiculos aéreos, 1997-2016
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017.
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Os dados do IVRE apresentam tendéncia ao crescimento observado no
longo prazo, porém com movimentos ciclicos, quando desmembrado em pe-
riodos mais curtos, o que é caracteristico de setores e economias desenvolvi-
dos (KALECKI, 1983). Por se tratar de um setor globalizado, em que os prin-
cipais consumidores finais estao no mercado externo, assim como os principais
fornecedores de pecas e tecnologia em softwares, os resultados sao vulneraveis
a ocorréncias externas, como variacoes cambiais, catastrofes ou dificuldades
financeiras de paises externos. Nesse caso, alteracdes na dinamica de uma re-
gido influenciam o desempenho de outra (SCHUMPETER, 1982).

Os valores mais baixos sdo registrados nos primeiros anos da série, entre
1997 e 2002. Esse periodo é caracterizado por intimeras turbuléncias no mer-
cado mundial. Em 1997, a crise financeira assolou o mercado asiatico, respon-
savel por parte da demanda brasileira de aeronaves. Em 1998, estourou a crise
financeira da Russia, que também dificultou as transacdes internacionais. Em
1999, o Brasil sofreu com a crise de desvalorizacao do real, que tornou o cena-
rio bom para as exportacdes, porém ruim para importagoes, além de prejudicar
o setor crediticio, tdo importante para o setor aéreo brasileiro. E, em 2001,
ocorreu o atentado as Torres Gémeas nos Estados Unidos. Mas, a partir de
2003, apresentou-se reversao significativa da tendéncia de queda para ascen-
sdo. Nesse periodo, o pais passou por mudangas no cenario politico.

Mas apesar dos disturbios e das turbuléncias ocorridos, e da queda obser-
vada nos ultimos anos da série, isso nao impediu a boa evolucao do setor, que
encerrou a série em analise com aumento de 0,9 ponto percentual no IVRE,
valor significativo para um setor de alta competitividade, oligopolizado e de
empresas ja estabelecidas no mercado de concorréncia mundial.

O Grafico 5 apresenta os indices referentes a competitividade revelada (ICRV)
do estado de Sao Paulo na comercializacio de veiculos aéreos. E possivel verifi-
car, com base nesses indices, se os dados corroboram os encontrados no IVRE
apresentado no Grafico 4.

O ICRV ¢ nitidamente crescente no periodo analisado, porém com queda
nos dois tltimos anos da série, assim como no IVRE. Observa-se um ponto de
inflexdo na virada da década, anos 2000. A partir de entdo, registram-se resul-
tados crescentes, mesmo em periodos de crises em nivel mundial, como 2008
e 2009. Entende-se que a vantagem nas exportacoes decorre da elevacdo da
competitividade do setor. Quando se comparam o primeiro e o ultimo ano da
série, tem-se um aumento de 0,38 ponto percentual, que é inferior ao obser-
vado no IVRE, porém assegura competitividade ao setor de veiculos aéreos
paulista.
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Grafico 5

ICR paulista na comercializagdo de veiculos aéreos, 1997-2016
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados da Secex/MDIC, 2017.

O Grafico 6 apresenta o IOR das exportacdes de aeronaves de Sao Paulo para
0 bloco econdmico da UE (de 1997 a 2016). Observa-se que os indices plota-
dos no grafico oscilam bastante, sem seguir uma tendéncia de longo prazo.

Graéfico 6

IOR das exportacdes de aeronaves paulistas para a Unido Europeia,
1997-2016
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de dados do Secex/MDIC, 2017.

Constata-se que o comércio entre Sao Paulo e a UE no setor de aeronaves
€ sempre positivo, porém com picos esporadicos. Esbocou-se de 2003 a 2012
uma tendéncia ao crescimento do IOR, mas este inverte a tendéncia a partir
de 2013, quando apresenta constantes quedas, encerrando a série com IOR
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menor do que o inicial em 0,67 ponto percentual. Nesse periodo recente, a
Europa enfrentou inimeras turbuléncias que podem ter impactado o seu mer-
cado de aeronaves e consequentemente a demanda. Podem-se enumerar al-
guns: problemas econdmicos, como os calotes da divida da Grécia; problemas
politicos, como a saida do Reino Unido da UE; problema com terrorismo,
com constantes ataques a aeronaves. Todos podem ter influenciado em algu-
ma medida na reducdo do IOR observado.

4.2 Taxa de cambio e comércio de veiculos aéreos paulista:
teste de cointegracdo de Johansen e teste de causalidade
de Granger

Aplicada a segunda parte da metodologia, chega-se aos resultados apresen-
tados nas tabelas 3, 4, 5 e 6. A Tabela 3 mostra o teste ADF de raiz unitaria
para as séries em nivel, primeiro requisito para determinar o método a ser
utilizado.

Tabela 3
Teste ADF para as séries em nivel: 1997.1 - 2016.12

Taxa de cambio real Exportacoes de S
Modelo efetiva (TXCAMBIO) veiculos (EXPORT) ~ valor eritico
Completo -2,590886 -1,904935 -3,42
Sem tendéncia -1,532608 -2,354028 -2,87

Sem tendéncia e sem

-0,676415 0,580249 -1,94
constante

(*) Valor critico de Dickey-Fuller a 5%.
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Ipeadata, 2017.

Os resultados mostram que ambas as variaveis testadas tiveram suas hipo-
teses nulas aceitas, ou seja, ao nivel de 5%, para os trés modelos distintos, as
séries de TXCAMBIO e EXPORT sdo nao estacionarias. A partir desse resulta-
do testa-se a estacionariedade das séries em primeira diferenca, utilizando
também o teste ADE Os resultados sao apresentados na Tabela 4.
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Tabela 4
Teste ADF para as séries em primeira diferenca: 1997.1 - 2016.12

Exportacées de
MOdelo _ VeI'CU|OS (EXPOR-D

-10,97454 -3,42
-10,98934 -2,87
-11,00484 -1,94

(*) Valor critico de Dickey-Fuller a 5%.
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Ipeadata, 2017.

Os resultados encontrados em primeira diferenca, para ambas as séries, sdo
de rejeicdo da hipodtese nula. Logo, as séries sao estaciondrias em primeira
diferenca e, portanto, integradas de ordem 1. Observa-se que esse resultado
também foi encontrado por Coelho e Recupero (2015), ao testarem a estacio-
nariedade para a taxa de cambio real efetiva e as exportacdes de automoveis
do Brasil. Identificado que as séries em nivel sdo ndo estaciondrias, pode-se
realizar o teste de cointegracdo de Johansen.

Porém, antes da realizacdo do teste, é necessario identificar o numero ideal
de defasagens a serem utilizadas. Para tanto, recorreu-se ao critério de selecao
de Schwartz, que indicou a utilizacao de trés defasagens. A Tabela 5 apresenta
os resultados do teste de cointegracao de Johansen para o periodo de 1997 a
2016.

Tabela 5
Testes de cointegragdo de Johansen: 1997.1 — 2016.12

HO: rank=p - Valor critico (5%) - Valor critico (5%)

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Ipeadata, 2017.
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Os resultados dos testes do traco e do maximo autovalor mostram que
nao existe cointegracdo entre a taxa de cambio real efetiva e as exportacoes
de veiculos aéreos no periodo de 1997 a 2016, o que implica dizer que nao
ha relacéo entre as variaveis no longo prazo, assim como os resultados de
Coelho e Recupero (2015) para o caso das exportacdes de automoveis de
1990 a 2005.

De forma a confirmar os resultados, utilizou-se o teste de causalidade de
Granger (1969) para o mesmo periodo. Por causa da nao estacionariedade das
variaveis em nivel, apresentadas na Tabela 3, esse teste foi realizado com as
variaveis em primeira diferenca, pois, como explicam Coelho e Recupero
(2015, p. 47), “o teste de causalidade nas variaveis em nivel nao tera um re-
sultado estatisticamente correto, pois a estatistica do teste nao converge para
uma distribuicao F”. Os resultados sao apresentados na Tabela 6.

Tabela 6
Teste de causalidade de Granger: 1997.1 — 2016.12

HO - Hipétese nula Teste F Probabilidade Resultado
DTXCAMBIO n3o causa DEXPORT 0,05727 0,9820 N3o rejeitado
DEXPORT nédo causa DTXCAMBIO 1,49445 0,2168 N&o rejeitado

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do Ipeadata, 2017.

Os resultados indicam que nao existe causalidade no sentido de Granger
entre as variaveis taxa de cambio real efetiva e exportacdes de veiculos aéreos
em primeira diferenca. Isso indica, conforme a probabilidade, que a taxa de
cambio ndo precede as exportacoes de veiculos leves, o que ndo confirma a
hipotese levantada pela literatura para esse caso.

CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste artigo foi investigar o desempenho do setor de veiculos
aéreos de Sdo Paulo de 1997 a 2016. Os resultados do trabalho indicam que
0 setor conseguiu se estabelecer no mercado mundial com vantagens nas tro-
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cas e com competitividade, estando uma de suas empresas, a Embraer, entre
as quatro maiores fabricantes do mundo e sendo a atual lider do setor de ae-
ronaves regionais.

Observa-se no periodo em analise, de 1997 a 2016, um crescimento tanto
no IVRE quanto no ICRV, com importante ponto de inflexdo em 2000, para
ambos os indicadores. Esses resultados alcancados pelo setor s6 foram possi-
veis gracas as politicas estruturais gradativas e que abrangeram desde estrutu-
ra fisica, passando por centro de pesquisa e desenvolvimento (P&D), até sub-
sidios para estabelecer de forma competitiva politicas que perpassaram
diversos governos.

Diferentemente dos indices IVRE e ICRV, o IOR nao apresentou tendén-
cia de crescimento no longo prazo. Com grandes oscilacoes durante todo o
periodo, tem-se que a relacdo comercial entre o estado de Sao Paulo e a UE
esta decrescendo nos ultimos anos, especialmente a partir de 2013, prova-
velmente em decorréncia de inameros fatores, mas que demandam uma
preocupacdo no sentido de buscar novos mercados para suprir essa lacuna
criada.

A partir dos testes de cointegracao de Johansen e de causalidade de Gran-
ger, foi possivel verificar se as exportacoes de veiculos aéreos de Sao Paulo tém
relacdo com a taxa de cambio real efetiva no periodo de 1997 a 2016. Os re-
sultados dos testes mostraram que nao ha. Esse resultado vai contra a literatu-
ra corrente que aponta o cambio como um dos principais determinantes da
quantidade exportada. Esse resultado pode ter sido consequéncia do formato
de compra e venda do setor, que é, em grande parte, via contratos de médio
prazo, que nao sofreriam impactos da taxa de cambio.

Para pesquisas futuras, é interessante acompanhar o desempenho do se-
tor em anos posteriores, para que se possa observar como ele se comportara
diante das adversidades provocadas pelas turbuléncias politicas e econdomi-
cas pelas quais passa o mundo atualmente. Além de verificar, com base em
outras metodologias, se as vantagens nas exportacoes e na competitividade
sdo mantidas, como se observou durante as turbuléncias de 2001 e 2008, ou
se serdo mais prejudicadas, chegando a apresentar queda. Um exercicio per-
tinente € fazer a quebra dos periodos e realizar a analise da relacao com a
taxa de cambio.

3



W Revista de Economia Mackenzie, v. 15, n. 1, Sdo Paulo, SP e jan./jun. 2018 @ p. 9-33
ISSN 1808-2785 (on-line)

INTERNATIONAL COMPETITIVENESS, EXCHANGE RATE
AND AIRCRAFT TRADE OF AIR VEHICLES: 1997-2016

~ Abstract

This article aims to investigate the competitiveness of the air vehicle sector of
the State of Sdo Paulo from 1997 to 2016; and how the exchange rate has impac-
ted business relationships. In order to do so, three indices were constructed and
two econometric tests were applied to the time series: the Index of Relative Ad-
vantages in Exports (IVRE), the revealed competitiveness index (ICRV), the regio-
nal guidance index (IOR); and, the Johansen cointegration tests and the Granger
causation test. The results show evidence that the industry was able to establish
itself in the world market with advantages in IVRE and ICRV, having as main
partner, verified from the IOR, the European Union (EU). Regarding the exchan-
ge rate, the tests showed that there is no long-term relationship between the ex-
ports of air vehicles and the effective real exchange rate.

Keywords: Air vehicles; Competitiveness; Sao Paulo.
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