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RESUMO

Em 2009 a Honda incorporou o motor flex em parte de suas motocicletas, o que ocorreu
sob um contexto peculiar, j& que a empresa poderia ter sua lideranga ameagada por novos
concorrentes ¢ o mercado estava retraido. O artigo contextualiza e analisa o impacto da
inovagio, estimando por controle sintético que as vendas contrafactuais da Honda seriam
até 27% menores no quadriénio 2009-2012. Associado ao fato que a Honda ganhou cinco
pontos percentuais em parcela de mercado, isso aponta a relevincia da inovagao para manter

sua lideranga.
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The impact of the flex-fuel motor on the Brazilian

motorcycle market and on the Honda leadership

ABSTRACT

In 2009 Honda incorporated the flex-fuel engine in some of its motorcycles. This happened
under a peculiar context, once the firm had its leadership threatened and the market was
retracted. The article contextualizes and analyzes the impact of this innovation, estimating
by synthetic control that the Honda’s counterfactual sales would be 27% lower in the period
2009-2012. This and the fact that Honda gained five percentage points in market share

indicate to the relevance of innovation to maintain its leadership.
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1. Introducao

A tecnologia flex denomina um sistema de geragdo de energia mecinica a par-
tir da mistura de combustiveis armazenados em um mesmo tanque. No Brasil,
a ideia do “veiculo flex” surgiu na década de 1970 e se mostrou operacional
nos anos 2000 com o advento de determinados equipamentos eletronicos.
Esse tipo de veiculo pode ser abastecido com a combinagao de gasolina/etanol que
o consumidor preferir, dependendo de pregos, poténcia e torque dados pela mistura,
satisfacio com questdes ambientais, etc.

O langamento comercial do primeiro veiculo flex ocorreu em 2003, quando a
Volkswagen incorporou essa motorizagao no Gol 1.6. Em 2009, quando a inovag¢ao
jd havia se difundido, 90% das vendas de automdveis novos foram de modelos
bicombustiveis. DeSouza, Petterini ¢ Miro (2010) estimam que os modelos que
permaneceram monocombustivel, entre 2004 e 2008, perderam cerca de 30% das
vendas por conta disso. Entdo a demanda pelo produto diferenciado poderia expli-
car a motivagao e a velocidade da difusao, como em outros casos apresentados em
Rogers e Olaguera (2003).

Nas motocicletas a inovagao foi incorporada em 2009, quando a Honda

langou a CG 150 Mix em um contexto que ¢ possivel destacar quatro fatos.
Primeiro, a Honda era (e €) a lider do mercado e a CG 150 era (e é) o modelo
mais vendido. Segundo, a midia especializada aponta que em 2007 esse pro-
jeto jd seria operacional para a Honda e que a Kasinski, detentora da terceira
maior parcela de mercado, atrds da Yamaha, estava testando um modelo flex.
Terceiro, a economia brasileira sofreu uma forte retragio em 2009 como reflexo
da “crise dos subprimes”, que afetou as vendas de motocicletas zero km. Quarto, s6
em 2013 a Yamaha incorporou o motor flex nos seus modelos, mesmo ano em que
a Kasinski deixou o mercado sem nunca ter langado um modelo flex. Assim, uma
potencial conexdo entre estes pontos seria que a incorporagio do motor flex na CG
150, particularmente em 2009, pode ter sido ttil para Honda mitigar perdas nas
vendas e aumentar sua lideranca.

Considerando essa hipétese, durante a revisio da literatura empirica da
“economia da inovagao”, notaram-se uma riqueza de andlises sobre os processos
de inovagdo, inclusive sobre o motor flex, e uma escassez de andlises ex-post, o que
¢ enfatizado nos surveys de Cohen (2010) e Mairesse ¢ Mohnen (2010). Entre-
tanto, como argumentam estes autores, os estudos de impacto da inovagao sobre

indicadores de resultados das empresas seriam tao importantes quanto os estudos
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de processo (e.g., indicadores de P&D e patentes), j4 que os impactos retroalimen-
tariam os processos.

Além disso, durante essa revisao também se observou uma escassez de literatura
sobre o mercado brasileiro de motocicletas, havendo uma concentragao de estudos
na relacio das motocicletas com a mobilidade urbana (SERAPHIM, 2003), com
acidentes de transito (VASCONCELLOS, 2008) e a qualidade do ar (ANDERSON,
2009). No entanto, as motocicletas representam cerca de 1/4 da frota nacional
de veiculos e seu mercado possui uma série de peculiaridades: uma empresa lider
que também atua no mercado de automdveis; um crescimento extraordindrio nos
ultimos anos; uma relagdo intrinseca com sistemas de consércio; e um conjunto
de informagoes passivel de tabulagao e pouco explorado em trabalhos académicos.

Assim, a proposta desse artigo é apresentar um exercicio de teste da hipétese
de que a incorporagio do motor flex pela Honda lhe foi util para mitigar perdas
nas vendas e aumentar sua lideranga no periodo 2009-2012, entre a retragio do
mercado com a “crise dos subprimes” e a incorporagio da motorizagao pela Yahama.
Consequentemente, o artigo contribui com a andlise ex-post de um caso brasileiro
de inovagdo, além de promover uma discussio sobre o mercado de motocicletas.

Para cumprir com esse propdsito, exploraram-se os dados de vendas no atacado
compilados pela Associagio Brasileira dos Fabricantes de Motocicletas, Ciclomo-
tores, Motonetas, Bicicletas e Similares (Abraciclo). No entanto, as peculiaridades
da estrutura de informagoes inviabilizam o uso de técnicas mais tradicionais como
os modelos baseados em escolhas dos agentes (DESOUZA; PETTERINI; MIRO,
2010) ou muitos dos modelos baseados no arcabou¢o de Neyman-Rubin (IMBENS;
WOOLDRIDGE, 2009). Alternativamente, notou-se a possibilidade de executar
um estudo comparativo por “controle sintético”’, como em Abadie, Diamond e
Hainmueller (2010, 2015), o que também configura uma contribui¢io do artigo
para a literatura nacional.

Embora o controle sintético nao permita o entendimento dos “efeitos substi-
tuigao” entre modelos, os resultados indicam que, se Honda nao tivesse incorporado
o motor flex, suas vendas poderiam ter sido 17% ou 27% menores no quadriénio
2009-2012. Em associa¢do ao fato de que a Honda ganhou cinco pontos percentuais
em parcela de mercado nesse periodo, tais resultados corroboram a conjectura de
que a inovagdo da motocicleta flex foi relevante para a Honda mitigar perdas nas
vendas e aumentar sua lideranga na fase pds “crise dos subprimes”.

A seguir se discorre sobre o mercado brasileiro de motocicletas. Posteriormente

abordam-se as perspectivas da andlise proposta e metodologia do controle sintético,

354 Rev. Bras. Inov., Campinas (SP), 16 (2), p. 351-380, julho/dezembro 2017



O impacto do motor flex no mercado brasileiro de motocicletas e na lideranca da Honda

bem como os desafios encontrados na base de dados e as limitagdes de andlise. Os
resultados estimados sdo expostos e discutidos e, por fim, apresentam-se as con-

clusdes e sugestdes para pesquisas futuras.
2. 0 mercado brasileiro de motocicletas
2.1 0 historico do mercado

O histérico do mercado brasileiro de motocicletas pode ser divido em quatro fases.
A primeira vai até a década de 1970, quando os modelos comercializados eram
predominantemente artesanais ou importados. A segunda fase inicia-se nos anos
1970, quando as empresas japonesas Honda e Yamaha comegam as negociagoes
com o governo para a instalagio de fébricas no pais. Essa fase teve como auge o
ano de 1983, quando foram vendidas cerca de 220 mil motocicletas zero km. Mas
em decorréncia da conjuntura macroeconémica desfavordvel (ABRACICLO, 2016),
nos anos seguintes as vendas entraram em um processo de retragio e se estabiliza-

ram perto de 100 mil unidades ao ano até o inicio da década de 1990 (Grifico 1).

GRAFICO 1
Vendas anuais de motocicletas produzidas no Brasil — 1988-2013
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Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

Uma terceira fase iniciou-se no meio da década de 1990, quando as vendas
comegaram a crescer aceleradamente e chegaram perto de 2 milhdes em 2008. Por
um lado, isso decorreu da expansiao da demanda dada pela recuperagio do poder
de compra e maior facilidade para tomar crédito e participar de consércios (RIZZI,

2011) e pelo agravamento dos problemas de mobilidade urbana, incentivando o uso
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da moto (SERAPHIM, 2003). Por outro lado, houve incentivo governamental para
expansdo da oferta, o que se materializou pela fixagio das marcas de capital nacio-
nal — Kasinski, Sundown, Dafra e Traxx — e pela instalago de fdbricas de empresas
internacionais — Kawasaki, Suzuki, Harley-Davidson, Triumph ¢ BMW (MELO;
VALLE; FALCAO, 2008; SILVA; CARDOSO; SANTOS, 2011).

Uma quarta fase comegou em 2009, quando o mercado sentiu os reflexos da
crise dos subprimes e, concomitantemente, foi lancada a motocicleta flex. Naquele
ano houve uma redugio abrupta nas vendas de modelos zero km, em comparagio
a 2008, sendo que as vendas do mercado como um todo foram quase 10% inferio-
res (Grdfico 1). No entanto, quanto a esta tltima fase, a Abraciclo (2016) registra
alguns fatos relevantes para a manutengio do total de vendas entre 1,5 ¢ 2 milhoes
de unidades zero km ao ano, apresentados na sequéncia.

Primeiro, no periodo em tela, havia cerca de 20 milhdes de motocicletas em
circulagio no Brasil, o que representava 1/4 da frota nacional de veiculos, estimando-se
aproximadamente uma motocicleta para cada 11 habitantes. Enquanto isso, paises
da Europa, como Itdlia e Grécia, possufam cerca de uma motocicleta para cada cinco
habitantes e paises da Asia, como Tailandia e Indonésia, registravam cerca de uma
motocicleta para cada habitante.

Segundo, os dados do Departamento Nacional de Transito (Denatran)
apontavam a existéncia de cerca de 28 milhdes de motociclistas habilitados
em 2015, ou seja, havia sete motocicletas para cada dez motoristas habilitados para
conduzi-las. Nesse sentido, poderia haver uma perspectiva do setor de que ainda
haveria mercado a ser disputado pelas empresas, incentivando-as a langar novos
produtos para atrair novos clientes e nao perder poder de mercado. Como se pode
observar no Grifico 1, as vendas voltaram a crescer em 2010 e 2011, quando ul-
trapassaram a casa dos 2 milhées de unidades vendidas. Contudo, esse patamar nio
se manteve nos anos seguintes e as vendas retornaram para préximo de 1,5 milhdo

de novas motocicletas por ano.
2.2 Alideranca da Honda

Outra caracteristica do mercado brasileiro de motocicletas ¢ a existéncia de uma
empresa lider. A Honda detém cerca de 80% das vendas anuais de motocicletas
zero km desde o fim da década de 1990, seguida pela Yamaha com um share que
gira em torno de 15% (Grdfico 2). Também se observa no Grifico 2 que as vendas

da Honda mostraram uma tendéncia de leve declinio entre 2003 e 2008, havendo
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uma inflexdo em 2009 quando houve a inser¢ao do motor flex. A diferenca nas

vendas entre 2013 ¢ 2009 ¢ de 5 pontos percentuais.

GRAFICO 2
Participagao nas vendas de motocicletas zero km, segundo empresas
Brasil — 2003-2013
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Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

A lideran¢a da Honda seria devida a uma estratégia de fortalecimento da
marca iniciada na década de 1980 e intensificada nos anos 1990, usando duas
acoes coordenadas (PASCALE, 1996; MELO; VALLE; FALCAQ, 2008; SILVA;
CARDOSO; SANTOS, 2011). A primeira é o Consércio Nacional Honda (CNH),
que possibilita a compra de motocicletas da marca pelos consumidores de menor
renda. Nesse sentido, dois indicadores apontam a eficdcia desta agao: uma em cada
quatro motos da frota nacional foi comprada por meio do CNH; e uma em cada
trés cotas ativas de consércio no Brasil em 2015 era do CNH.!

A segunda agdo estd na manuten¢io de uma ampla rede de concessiondrias e
distribuidoras de pegas, focando especialmente nas cidades de tamanho médio, que
centralizam o comércio da empresa no interior do pafs. Assim, além de espraiar o
CNH, a mecinica das suas motos ficou amplamente conhecida, reduzindo os custos
de manutengdo e garantindo o valor de revenda para os consumidores.

Nesse contexto, a Honda detém os quatro modelos mais vendidos no Brasil:
CG 150, BIZ, NXR e CG 125. O Grifico 3 apresenta as trajetdrias de vendas
mensais de atacado desses modelos e da YBR da Yamaha (o 5° mais vendido), assim
como a soma das vendas dos outros sete modelos continuamente demandados (no

atacado) entre janeiro de 2006 e janeiro de 2013, quais sejam: Hornet e Shadow, da

1 As estatisticas podem ser checadas no Banco Central, em <http://www.bcb.gov.br/2consorciobd>.
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Honda; XT, XTZ, e NEO AT da Yamaha; Comet e Mirage da Kasinski. Estes 12
modelos (destas trés marcas) representam aproximadamente 3/4 do total de vendas
de motos zero km no periodo em andlise, apesar de haver mais de 100 modelos

disponiveis para venda.”

GRAFICO 3
Vendas mensais de atacado dos cinco modelos mais demandados e soma
das vendas dos outros sete modelos continuamente demandados
Brasil —2006-2013
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Fonte: Abraciclo. Elaboragio dos autores.

2.3 0 motor flex

O motor flex ¢ uma inovagio que parece seguir um modelo evoluciondrio e ciclico
de mudanca tecnoldgica, que passou a suportar o estabelecimento de um design
dominante (NASCIMENTO et al., 2009). Desenvolvido no Brasil para atender ao
mercado local (CONSONI, 2004), o motor flex gasolina/etanol surgiu da relagdo
entre fornecedores de autopecas,” montadoras, governo e mercado, somado a um
projeto® que buscou substituir a gasolina por um combustivel gerado a partir de

2 Com excegio dos casos da Honda e da Yamaha, muitos modelos dos demais fabricantes sio langados e retirados de linha com
frequéncia, o que seria uma consequéncia da dificuldade em conseguir retirar uma parcela de mercado dos modelos estabelecidos.

Vide os Anudrios da Abraciclo.

3 No desenvolvimento do motor flex, a descoberta e evolugao do sistema de injegdo eletronica (desenvolvido pelas empresas Magnetti
Marelli e Bosch) tiveram papel crucial para a utilizagio concomitante de gasolina e etanol nos veiculos (RUSSO; SBRAGIO,
2010). Esse sistema, presente nos carros nacionais desde o final da década de 1980 e nas motocicletas a partir de 2005 (PERA,
2008), permitiu o reconhecimento dinimico das caracteristicas da mistura de combustiveis que entram no motor, tornando

possivel o ajuste dos pardmetros de igni¢do do sistema e a inje¢do de combustivel correta (BOSCH, 2004).

4 O Prodlcool (Programa Nacional do Alcool), langado em 1975, foi importante para o desenvolvimento de uma forma alter-

nativa de combustivel e lidar com a crise do petréleo (SAMANEZ; FERREIRA; NASCIMENTO, 2014). O programa previa
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uma matriz energética prépria do territério nacional, a cana-de-agicar, que gerou
habilidades prévias na industria e estrutura logistica.’

Assim como no passado, quando o setor de duas rodas seguiu o setor automo-
bilistico na utilizagao de motores movidos a etanol, com o lancamento pela Honda
da CG 125 a etanol em 1981 e pela Yamaha da RX 125 em 1982 (INFOMO-
TO, 2012), as motocicletas novamente seguiram os automdveis ao transformar o
sistema de alimentagao de seus motores, passando agora para o sistema flex. Mais
simples que os automdveis, sendo basicamente identificadas pela marca, categoria®
e cilindrada (cc), o motor flex trouxe um diferencial potencialmente relevante para
as motocicletas.

Como destacado anteriormente, ao passo que a industria nacional ji possuia
a competéncia do motor a etanol hd muito tempo utilizado no pafs, uma disposi-
¢ao de fornecedores de autopegas, uma ampla rede de postos ofertando gasolina e
etanol simultaneamente e pesquisas em andamento, podia-se esperar que em algum
momento alguma empresa incorporasse o motor flex na tentativa de ganhar mercado
com a diferencia¢io de produto enquanto a tecnologia se difundisse. De fato, isso
ocorreu tanto no caso dos automdveis quanto das motocicletas, e o processo de
difusao dentro dos dois mercados se completou em cerca de cinco ou seis anos a
partir de seu inicio.

Dado que em 2009 houve uma retragio da demanda, em especial nas vendas
da Honda, o motor flex pode ter sido incorporado 2 CG 150 para evitar redugdes
no poder de mercado. Ou, analogamente, o langamento CG 150 flex pode ter
ocorrido com o temor do potencial sucesso pioneiro da Yamaha ou da Kasinski.
Em ambos os casos, considerando o surgimento de novos concorrentes e as poucas
caracteristicas que diferenciam os produtos, manter o poder de mercado pode ter

sido um elemento fundamental na decisio de inovar.”

produzir etanol anidro para misturd-lo na gasolina e etanol hidratado para usi-lo em carros movidos exclusivamente a etanol.
Esse programa induziu o desenvolvimento de novos motores e componentes e infraestrutura de distribui¢ao, passando a cobrir
todo o pafs (BNDES, 2008). Outros detalhes também em Dahab e Muller (1986) e Brilhante (1997).

5  Para mais detalhes acerca do desenvolvimento e adogao dos motores flex no Brasil, ver Russo e Sbragio (2010), Yu et al. (2010),
Consoni (2004), Delgado, Araujo e Fernandes (2007) e Nascimento et al. (2009).

6 Que basicamente sdo: Motoneta, Scooter, Street, Trail, Big Trail, Naked, Custom, Sport, Crossover, Sport-Touring e Touring.

7 Essa conjectura nio foi investigada, j4 que o foco desse artigo ¢ discutir os aspectos ex-post da inovagdo. Autores como Possas
(1990), Rogers e Olaguera (2003) e Cohen (2010) promovem amplas discussoes sobre as potenciais motivagdes das empresas

em inovar.
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A despeito dessas potenciais motivagdes, apds o langamento da CG 150 Titan
Mix a marca também incorporou os motores nos modelos BIZ e NXR. A Yamaha
passou a incorporar a tecnologia bicombustivel no inicio de 2013, mesmo ano em
que a Kasinski deixou o mercado. Em 2015, as vendas de motocicletas flex zero
km j4 correspondiam a mais de 60% das vendas totais, tendo ainda a Honda e a
Yamaha como dnicas marcas com esse sistema em seus modelos.

Quando se fala de mercado espera-se que os pregos tenham papel importante
na determinacio das vendas; contudo, eles nao foram considerados nesta andlise. Os
motivos principais para isso s3o: primeiro, hd dificuldades em se mensurar os pregos
dos modelos para o Brasil como um todo e ao longo do tempo, como apresenta a
base de dados;® segundo, as vendas das diferentes versdes (com pregos diferentes)
de um mesmo modelo foram somadas, como se fossem um dnico modelo para
viabilizar as estimacoes.

Como terceiro motivo, tem-se que o consumidor deixa de ter a op¢ao do modelo
que escolheu na versao monocombustivel a partir do momento que a fébrica inicia
a produgao do modelo flex, isto é, nao existe a escolha do modelo com/sem motor
flex, apenas a escolha entre modelos diferentes, que por natureza possuem precos
distintos e relacionados as suas caracteristicas (como categoria, marca e desempenho)
e, como quarto ¢ tltimo motivo , a diferenga de prego do modelo anterior ao que
recebeu a motorizagdo flex é pequena, cerca de 1,5% na média mais caro de acordo
com a divulga¢do dos pregos em revistas especializadas na época dos langamentos.’
Nesse quesito, cabe também destacar que a inflagio anual no Brasil ultrapassava
os 4% no perfodo, dificultando a determinacio de quanto o motor flex afetou os

precos das motocicletas que o adotaram.
3. Perspectivas de analise da inovacao

As andlises de uma inovagio, em particular a do motor flex, podem ser vistas nas

perspectivas do processo e do impacto. A perspectiva do processo procuraria en-

8  Os pregos tendem a variar significativamente de uma regido para outra do pafs, seja por questdes de distancia e cobranga de frete,

seja por impostos estaduais, poder de mercado das revendas locais, etc.

9 No caso das duas primeiras motocicletas langadas com o novo motor, divulgou-se na época de seus langamentos que o preco
sugerido da CG 150 flex (versao do modelo entre parénteses) seria de R$ 6.151 (KS), R$ 6.683 (ES) e R$ 7.071 (ESD), enquanto
seu modelo anterior, sem motor flex, era de R$ 6.040 (KS), R$ 6.590 (ES) e R$ 6.990 (ESD); e, no caso da NXR flex, o preco
seria de R$ 7.890 (KS), R$ 8.290 (ES) e R$ 8.690 (ESD), enquanto seu modelo anterior, sem motor flex, era de R$ 7.590 (KS),
R$ 8.190 (ES) e R$ 8.690 (ESD). Disponivel em: <https://carros.uol.com.br/ultnot/2009/06/19/ult5498u224.jhem>, <hteps://
carros.uol.com.br/ultnot/2009/01/16/ult5498ul72.jhtm>, <https://carros.uol.com.br/motos/noticias/redacao/2010/06/28/
nxr-150-bros-mix-vai-de-alcool-e-gasolina.htm>, <https://carros.uol.com.br/ultnot/2009/03/16/ult5498u192.jhem>.
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tender motivagdo, desenvolvimento e ado¢ao da inovagio, enquanto a do impacto
buscaria estimar seus resultados ex-post em indicadores da empresa inovadora e/
ou do mercado, por exemplo, vendas. Rogers e Olaguera (2003), Cohen (2010) e
Mairesse ¢ Mohnen (2010) revisam a literatura que contém tais andlises, em ambas
as perspectivas e diversos contextos.

No caso especifico da inovagio do motor flex, Nichols (2003), Mello e Marx
(2007), Lima (2009), Nascimento et al. (2009, 2012), Amatucci e Spers (2012),
Vazzolér et al. (2012), Hira e Oliveira (2009), Oliva et al. (2014) e Moraes e Bac-
chi (2014) promovem andlises de processo mostrando que o desafio tecnoldgico
estava posto para a industria nacional de automéveis e de motocicletas desde o fim
da década de 1970, mas que a ideia s6 se tornou vidvel no inicio dos anos 2000.

Quanto ao impacto da inovagao do motor flex, na revisao da literatura verificou-
-se que DeSouza, Petterini e Miro (2010) usam modelos baseados em escolhas dos
agentes para estudar vdrios aspectos do mercado de automdveis. Em particular, os
autores notam que os modelos que permaneceram monocombustivel no periodo
2004-2008 teriam perdido cerca de 30% nas suas vendas por conta disso.

Willinger (2012) discute as dificuldades existentes em se isolar, o que ¢ re-
sultado especifico da inovagdo. Segundo o autor, quando a Volkswagen inovou ao
langar o Gol 1.6 flex houve um crescimento de 38% nas vendas deste modelo.'
Concorrentes diretos, o Fiat Palio 1.6 e o Ford Fiesta 1.6 tiveram um crescimento
de 20% nas vendas no mesmo periodo. Entdo, contemporaneamente ao langamento
da tecnologia flex pode ter existido um aumento da preferéncia pelos modelos 1.6 e/
ou um aumento generalizado das vendas. Por consequéncia, sé parte do crescimento
das vendas do Gol 1.6 decorreria da inovagio.

Uma forma simples de tentar isolar o resultado especifico da inovagao seria com
andlise de regressao. Se o pesquisador dispoe de uma base de dados em que parte
das unidades observadas foi inovada (grupo de tratamento) e parte nio (grupo de
controle), uma forma de se inferir um “efeito causal médio” seria estimar a regressao
Y=B,+B,T,+X,B, X,,+¢;> em que Y, é o valor observado do indicador de impacto
da unidade 7 Bs sao parimetros; T, = I é uma dummy indicando o pertencimento
ao grupo de tratamento; X, s3o covariadas; e €, é o erro. Nesse caso, 8, representa
a média condicionada do grupo de controle e B, pode representar o efeito causal
médio da inovagao controlando-se pelas covariadas. A palavra pode é frisada porque a

estimativa de 8, ¢ uma medida de efeito causal médio se, como condigao necessdria,

10 Comparando os 12 meses anteriores e posteriores da mudanga de motor com os dados de emplacamentos zero km do Denatran.
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a defini¢ao das unidades tratadas for ortogonal aos valores do indicador de impacto,
o que ¢ detalhadamente discutido em Rubin (2005).

Todavia, como raramente isso acontece no caso de uma inovagao tecnoldgica,
tais procedimentos per se raramente geram estimativas consistentes nas andlises de
impacto."" Por conta disso, nos anos recentes hd um esforgo na literatura para o
desenvolvimento de técnicas mais adequadas para as andlises de impacto, sendo que
praticamente todas partem do arcabouco de inferéncia causal de Neyman-Rubin,
também conhecido como “modelo de resultados potenciais™."?

Nesse arcabouco, Y7 denota o resultado de um indicador de impacto (e.g.,
vendas) se a unidade 7 (e.g., CG 150) receber um tratamento (e.g., motor flex),
denota o resultado se a unidade nio recebe o tratamento, e o efeito causal é definido
pela diferenca entre ¥i e ¥;". Assim, o problema fundamental de inferéncia causal
¢ que se observa apenas Y,'(I) ou Yi(o) para cada unidade 7, sendo o valor observado
o “factual” e outro o “contrafactual” (RUBIN, 2005).

4. Metodologia

Como discutido em Imbens e Wooldridge (2009), as técnicas mais comuns que
decorrem do arcabougo de inferéncia causal de Neyman-Rubin (pareamento asso-
ciado com modelos econométricos de diferengas-em-diferengas, por exemplo) seriam
adequadas para estimar os contrafactuais quando hd muitas unidades tratadas. Po-
rém, quando existem poucas unidades tratadas, as técnicas de pareamento reduzem
excessivamente o ndmero de graus de liberdade para as metodologias baseadas em
andlises de regressio. E o caso desse exercicio, j& que a Honda incorporou o motor
flex na CG 150 em margo de 2009, depois na NXR em agosto do mesmo ano e
na BIZ em janeiro de 2011.

4.1 O controle sintético

Nesses casos, Imbens e Wooldridge (2009) sugerem a utilizagio da técnica do “con-
trole sintético”, que comega com a defini¢io dos valores do indicador de impacto
(e.g., vendas) com e sem a inovagao, Yim e Y}(O) e , respectivamente, onde indica o
tempo. Como nenhuma unidade seria tratada no periodo pré-inovagao, ocorreria

O
Yi

11 Ver Willinger (2012).

© . . L
= Y para todo i. Consequentemente, definindo uma dummy Ii; =1 se i = i*

12 Detalhes em Imbens e Wooldridge (2009).
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¢ um modelo tratado, o valor do indicador de impacto no periodo pés-inovagao

. (0) . . . ~

seria Y= Y; +a [ir, em que o seria o efeito causal da inovagao.

Para estimar o, Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) propéem que se
considere y;=0 Z +& , em que 0 e Z, sdo vetores linha de parimetros e coluna de

i t i i t i

covariadas, respectivamente, e £, é um termo que agrega fatores temporais, erros
e omissoes. Dessa forma, os autores demonstram que se (a) hd um nimero sufici-
entemente grande de perfodos pré-inovagao observados e (b) existem pesos w,> 0
para todo 7 # 7*, tais que 2._wW; =1, Y _.W; Yo=Y e ¥ sWi Z,= Z+ para todo o

perfodo pré-inovagao, entdo um estimador de efeito causal é @, = Y., - 2w, Y,

em que 2._.W; Y, é denominado de “sintético” de Y. e sua trajetdria representaria

aquela contrafactual a inovagao.

Os exercicios de Abadie, Diamond e Hainmueller (2010, 2011, 2015) sugerem
que sdo necessdrios ao menos 20 perfodos para satisfazer a condi¢o (a), o que ¢
factivel com os dados da Abraciclo. Complementarmente, os autores propéem o
critério da minimizagao da soma dos quadrados ponderados dos desvios das con-

digoes (b) para determinar os pesos do sintético,w;, da seguinte forma:

2 K 2
Min-para todo w; tal que i#i* qo (Yi* - z Wi Yi) + Z dk (zki" - Z w; Zki)

e todo gy tal que k=0,...K iEi* k=1 i#i*
K
1)
s.T. wi =1 ) q =1
i#i* k=0

em que g, sao as ponderagoes determinadas dentro do procedimento de minimizagao;
Y;é a média do indicador de impacto nos perfodos pré-intervengao; K é o niimero
de covariadas consideradas; zi; € Z; , podendo ser médias das covariadas; e, para
se fazer a inferéncia de @ decorrente dos valores de w;, é possivel proceder com a
comparagdo de resultados de validagio cruzada, ou seja, retira-se sequencialmente
alguma unidade de controle e encontram-se novas solugbes para a equagao (1). Se
as solugbes forem semelhantes, isso indicaria que o sintético estimado de fato repre-

sentaria o resultado contrafactual. O modelo completo encontra-se no Apéndice I.
4.2 Desafios e limitacdes do controle sintético

Considerando-se as peculiaridades do mercado de motocicletas e dos dados da Abra-

ciclo, quatro desafios dificultaram e limitaram a operacionaliza¢ao da metodologia.
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O primeiro refere-se ao fato de ser necessdrio um painel balanceado no indicador de
impacto para testar se as trajetdrias pré-intervengao das vendas de um modelo tratado
sio adequadamente sintetizadas, isto &, para verificar se Vit = zwiyit nos perfodos
pré-intervencgio, o que indicaria que o sintético se aproximaiﬁ‘*a do contrafactual
nos periodos pés-intervengao. Considerando isso, 12 modelos que atendem a essa
restrigio foram selecionados. Cabe destacar que as vendas anuais desses modelos
representam aproximadamente 3/4 das vendas® totais de motocicletas zero km no

periodo analisado, como pode ser visto na Tabela 1.

TABELA 1
Vendas anuais de atacado de motocicletas
Brasil — 2006-2012

Vendas da inddstria Vendas dos 12
Ano (em mil) modelos considerados B/A (%)
) (em mil) (B)
2006 1.268,0 1.028,7 81,13
2007 1.600,2 1.193,5 74,58
2008 1.879,7 1.407,5 74,88
2009 1.579,2 1.175,3 74,42
2010 1.818,2 1.332,5 73,29
2011 2.044,5 1.514,9 74,10
2012 1.625,5 1.116,7 68,70

Fonte: Abraciclo. Elaboragio dos autores.

O segundo desafio ¢ que a CG 150 é a motocicleta mais vendida do Brasil.
Portanto, ¢ impossivel descrever sua trajetéria de vendas (per se) por uma combinagao
linear convexa das trajetdrias dos outros modelos e, consequentemente, atender ao
pressuposto Zinu =Y para ) wi=1. Mas, como as trajetérias de vendas guardam
bijecao com ntimeros indice, o controle sintético pode ser aplicado sem perda de
generalidade sobre eles para se estimarem os contrafactuais, como em Carrasco,
Mello e Duarte (2014).

Para notar isso, considere o seguinte exemplo: se em um perfodo pds-intervencio
o indice de vendas de uma motocicleta inovada (v+) é 150 e o sintético (wai”ir)

¢ 100, entdo as vendas que decorreriam da inovagio nesse momento seriam dadas

13 As médias anuais das vendas mensais no atacado dos modelos utilizados na andlise e suas caracteristicas encontram-se no

Anexo 1.
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por [(Ym—z w;Y;)/100]V;y = 0,5V,, onde v;, é 0 numero de motocicletas vendidas no
i#i*
periodo de base. Entao, considerando ¢* o més de lancamento da motocicleta flex,

o contrafactual das vendas seria:

Yy — Zim" wiY;
; (T) Vio )
Assim, utilizando o valor das vendas de janeiro de 2006 como base (igual a

100), o resultado da transformagiao das vendas em nimeros-indice € ilustrado no

Grifico 4.

GRAFICO 4
Niimero-indice das vendas dos modelos da amostra
(=3
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Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

O terceiro desafio relaciona-se com as covariadas (Z;), j4 que as motocicletas
possuem poucas caracteristicas observdveis na perspectiva do pesquisador, mas existem
caracteristicas qualitativas importantes e nao observdveis, como confian¢a na marca
e design. Além disso, a Abraciclo nao disponibiliza a desagregagdo das vendas por
regido, e os precos das motocicletas, da gasolina e do etanol variam de um estado
para outro, devido aos valores do frete, tributos incidentes, etc. (MELO; SAMPAIO,
2014). Assim, a alternativa possivel ¢ utilizar como preditores as préprias vendas,
as cilindradas e a poténcia das motocicletas, j4 que estas duas tltimas s3o intrin-

secas a0 modelo.” Nesse sentido, é importante notar que, apesar de cilindradas e

14 As cilindradas de cada motocicleta encontram-se no préprio relatério de vendas disponibilizado pela Abraciclo e a poténcia foi

obtida na ficha técnica de cada motocicleta disponibilizada pelas montadoras.
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poténcia serem altamente correlacionadas, isso nao causa nenhum problema para a
determinagdo dos pesos na resolugio do problema (1)."

O quarto desafio é uma limita¢ao analitica da aplicagdo do controle sintético
nesse caso, jd que nao ¢ possivel identificar entre quais modelos as potenciais subs-

tituicoes de consumo se deram.'®

Ou seja, se as vendas contrafactuais estimadas
da CG 150 (ou da BIZ, ou da NXR) sao menores que as factuais, isso indicaria
que outro modelo do mercado pode nio ter sido demandado em detrimento da
motorizagao flex. Mas com a metodologia do controle sintético nio é possivel
identificar isso, e tampouco se este modelo seria fabricado pela prépria Honda
(e.g., CG 125) ou por qualquer outra marca. Em suma, a metodologia limita-se
a promover comparagdoes de trajetdrias de vendas e assim busca estimar situagoes

contrafactuais.
5. Resultados e discussao

Os pesos do controle sintético,w;, foram determinados pela resolugao do problema
(1) usando os dados mensais das vendas no atacado das motocicletas divulgados
pela Abraciclo' e a rotina “synth” apresentada por Abadie, Diamond e Hainmueller
(2011).

Assim, a Tabela 2 mostra que, no caso da CG 150, a ponderagao das trajetdrias
é: 11,2% para CG 125; 46,5% para a YBR; 29,7% para a XTZ; 12,6% para a XT;
e 0% para os demais modelos do grupo de controle.”® Quanto a sintetiza¢ao das
vendas contrafactuais da BIZ, trés modelos receberam pesos: a YBR com 67,7%;
a XTZ com 25,8%; e a Mirage com 6,4% do total. Quanto 3 NXR, também trés
modelos receberam pesos: a CG 125 com 40,01%; a Hornet com 8,6%; e a YBR
com 51,3%.

15 Abadie, Diamond e Hainmueller (2010, 2011, 2015) mostram que multicolinearidade nio é um problema para o controle

sintético, jd que sua inferéncia é feita por meio de testes de validagao cruzada.

16 Como fazem DeSouza, Petterini e Miro (2010) no caso dos automéveis, j4 que dispunham de uma base de dados mais elaborada

para programar modelos baseados em escolhas dos agentes.
17 Média anual das vendas mensais apresentadas no Anexo I.

18 No controle sintético, o grupo de controle ¢ igualmente chamado de “grupo de doadores”, termo também utilizado em outros

momentos no texto.

366 Rev. Bras. Inov., Campinas (SP), 16 (2), p. 351-380, julho/dezembro 2017



O impacto do motor flex no mercado brasileiro de motocicletas e na lideranca da Honda

TABELA 2
Pesos do controle sintético,w; , encontrados na resolu¢ao do problema (1)
Montadoras Modelos CG 150 BIZ 125 NXR 150
CG 125 0,112 0 0,401
Honda Hornet 600 0 0 0,086
Shadow 750 0 0 0
Neoat 115 0 0 0
YBR 125 0,465 0,677 0,513
Yamaha
XTZ 125 0,297 0,258 0
XT 660 0,126 0 0
Comet 250 0 0 0
Kasinski
Mirage 250 0 0,064 0

Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

A Tabela 3 ilustra o balango dos preditores no periodo pré-inovagao, isto ¢, a
consisténcia dos pressupostos ;Wl ie ZWZ =Zr . Enquanto a média do indice
de venda factual da CG 150 ¢ 117,6, a combmagao linear dos indices de venda
da CG 125, da YBR, da XTZ e da XT com os pesos da Tabela 2 gera o indice de
venda sintético da CG 150 em 118,1 no periodo pré-inovagao. Complementarmente,
as cilindradas e a poténcia da CG 150 sao mimetizadas pela mesma combinagio linear
nas caracteristicas destes quatro modelos, indicando um bom ajustamento do controle
sintético, tendo apenas as cilindradas como excecdo. E o andlogo ocorre paraa BIZ e a

NXR, apontando um bom ajustamento do exercicio de sintetizagao como um todo."

TABELA 3 ~ ~
Balanco dos preditores, que indicam a consisténcia do ajuste Yi = Z wi¥;
e E w;Z; = Z; para o periodo pré-inovagao m

i+

CG 150 BIZ 125 NXR 150
Preditor
Factual | Sintética | Factual | Sintética | Factual | Sintética
Indice das vendas 117,6 118,1 123,0 123,3 157,5 160,1
Cilindradas 150,0 192,4 125,0 132,8 150,0 165,7
Poténcia 14,2 15,0 9,1 11,3 13,8 18,6

Fonte: Abraciclo. Elaboragdo dos autores.

19 Uma discussao detalhada sobre os ajustamentos adequados pode ser consultada em Abadie, Diamond e Hainmueller (2010,

2011, 2015).
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O Grifico 5 apresenta as trajetdrias dos indices de vendas factual e sintético
da CG 150. Notam-se tracados semelhantes no periodo pré-intervengio (até margo
de 2009, marcado pela barra cinza na vertical), o que reflete 0 bom ajustamento
da sintetizagio. Além disso, percebe-se que as vendas da “CG 150 sintética’ sio
superiores as da “CG 150 factual” apds a implementagiao do motor, o que indicaria
que a motocicleta flex ndo obteve sucesso imediato no seu lancamento, mas teve
algum tempo depois.

Esse indicio é corroborado por matérias de jornais que noticiaram o langamento
e registraram as primeiras impressdes dos consumidores na época, destacando que

que havia uma desconfianca em relagio a tecnologia flex nas motocicletas.”

GRAFICO 5
Controle sintético da CG 150 — em niimeros-indice — 2006-2009
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Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

Analogamente, o Griéfico 6 apresenta os indices de venda factual e sintético da
BIZ, notando-se também trajetdrias semelhantes no periodo pré-intervengio (até
janeiro de 2011). Além disso, apSs o lancamento da BIZ flex, o indice factual logo
se afasta do sintético e permanece assim até o fim do perfodo analisado. Assim,
considerando a discussdo anterior, infere-se que nesse caso a potencial desconfianga
dos consumidores poderia ter desaparecido e que a BIZ teria vendido menos na

auséncia da inovacao.

20 Por exemplo, a matéria “Motorcycle joins Brazil’s biofueled fleet” da Agéncia Reuters em 29/04/2009.
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GRAFICO 6
Controle sintético BIZ 125 — em nimeros-indice — 2006-2013
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Fonte: Abraciclo. Elaboragao dos autores.

Os resultados da NXR sio ilustrados no Gréfico 7. Percebe-se um descolamento
significativo das trajetdrias dos indices factual e sintético ainda no primeiro trimestre
de 2009, permanecendo descoladas nos periodos subsequentes. Este descolamento
anterior a incorporagio do motor flex (em novembro de 2009) pode decorrer de
modificagbes no design e nos sistemas eletronicos incorporados a0 modelo em feve-
reiro de 2009. Logo, com base nesses fatores, ¢ importante notar a que os resultados
indicam que a NXR teria vendido menos na auséncia da inovagao, embora a diferenga
entre o factual e o sintético observada no Gréfico 7 também possa ser parcialmente

atribuida aos fatores modificados em fevereiro de 2009.

GRAFICO 7
Controle sintético NXR 150 — em niimeros-indice — 2006-2013
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Fonte: Abraciclo. Elaboragdo dos autores.
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No Apéndice II sao apresentados testes de validagao cruzada que corroboram a
consisténcia dos resultados apresentados. Assim, o exercicio indica consistentemente
que a incorporagio do motor flex foi relevante para que a Honda mitigasse perdas
nas vendas no perfodo 2009-2012, j4 que as trajetdrias dos indices factuais se mos-
traram acima dos sintéticos e estes estariam indicando os contrafactuais da inovagio.

A partir dos resultados, ¢ possivel estimar as vendas que a Honda teria perdi-
do no quadriénio 2009-2012 caso nio tivesse adotado o novo motor. Para tanto,
considerando a equagao (2) apresentada anteriormente, a Tabela 4 mostra as vendas
factuais e contrafactuais estimadas de cada modelo e para a Honda — somando-se
as vendas de todos os seus modelos.

Pelo exercicio, o motor flex na CG 150 teria resultado uma elevagao de 12,9%
em comparagdo com o caso monocombustivel.?! Em decorréncia da inovagio, a
BIZ teria suas vendas elevadas em 37% na comparagio com seu contrafactual,
analisando-se dois anos de vendas, 2011 e 2012. O resultado obtido para a NXR
(77%) foi significativamente superior ao observado para as outras duas motocicle-
tas, no periodo entre o inicio das vendas com o motor bicombustivel e o final de
2012. Contudo, como discutido anteriormente, a NXR teve suas vendas afetadas
por efeitos adversos ao da utilizagao do novo motor, mascarando o efeito exclusivo

da inovagao.

TABELA 4
Vendas estimadas e contrafactuais (em milhares) e percentual
das vendas atribuidas ao motor flex
Brasil — 2009-2012

CG 150 BIZ 125 NXR 150 Honda (todos os
modelos)
Anos C C C C
ontra- ontra- ontra- ontra-
Factual factual Factual factual Factual factual Factual factual
2009 262 307 - - 31 18 292 325
2010 391 374 - - 185 122 577 497
2011 489 391 235 193 208 126 932 709
2012 375 271 197 123 184 77 757 472
Total 1515  1.343 433 316 609 344 25558  2.003
0,
o das 12,9 37,0 77, 27,0
vendas

Fonte: Abraciclo. Elaboragio dos autores.

21 Note-se que, considerando o apresentado no Grdfico 5, as vendas para 2009 foram inferiores as de seu contrafactual.
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A despeito disso, considerando a NXR na avaliacio geral, o exercicio indica
que a Honda teria vendido 27% a mais de novas motocicletas por ter inovado.
Alternativamente, excluindo a NXR na avaliagdo geral, o exercicio indica que a em-
presa teria vendido 1,95 milhio motocicletas com a inovagao e 1,66 milhao no caso
contrdrio. Ou seja, mesmo com uma andlise menos otimista, o exercicio indica que

a Honda teve um acréscimo de 17% nas vendas no periodo por conta da inovagao.
6. Consideracoes finais

O exercicio aqui apresentado indica que a incorporagao do motor flex foi relevante
para a Honda mitigar perdas nas vendas de motocicletas no periodo 2009-2012. Em
associagdo ao fato de que a empresa ganhou cinco pontos percentuais em parcela
de mercado no perfodo, isso corrobora a conjectura de que a inovagao foi relevante
para a Honda aumentar sua lideranga na fase pds “crise dos subprimes”.

Para além do exercicio, cabe registrar que durante sua construgao observou-se
que o mercado brasileiro de motocicletas ainda é pouco analisado pela literatura,
embora este tipo de veiculo esteja muito presente nos cotidianos urbano e rural do
pais. Nesse sentido, verificou-se também que a Abraciclo disponibiliza vérias infor-
magoes ainda pouco analisadas, em que algumas peculiaridades parecem suscitar
futuras pesquisas.

Por exemplo, o mercado cresceu de forma exponencial entre 1994 e 2008,
estagnou depois de 2009, mas ainda apresenta a impressionante marca de mais de 1,5
milhdo de novas unidades vendidas ao ano, sem que se tenha encontrado qualquer
discussao mais aprofundada sobre seu tamanho potencial. Alinhado a isso, constatou-
-se que o mercado ¢ intrinsecamente relacionado aos sistemas de consércio, mas
também nao se encontrou nenhuma discussao académica a esse respeito, tampouco
sobre a estratégia da Honda em explorar isso para manter sua lideranca no Brasil.

Embora os dados da Abraciclo nao apresentem desagregagoes das vendas por
regides do pafs, uma futura pesquisa talvez possa explorar os dados de emplacamen-
tos do Denatran nesse sentido. Caso isso se mostre vidvel, talvez seja possivel usar
modelos analiticos mais explicativos, a exemplo do que fizeram DeSouza, Petterini
e Miro (2010) para o caso dos automdveis, permitindo uma modelagem de con-
corréncia com empresa lider e firmas entrantes, considerando diferengas de pregos
locais de combustiveis, tributagao, frete, etc. Em suma, registra-se aqui a percepgao
de uma potencial agenda de pesquisa empirica ainda inexplorada sobre o mercado

brasileiro de motocicletas.
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APENDICE | - O modelo

Considera-se a existéncia de / + 1 modelos de motocicletas (unidades) 4 venda no
Brasil. Sup6e-se assim, sem perda de generalidade, que apenas o primeiro modelo
¢ submetido 2 inovagio tecnoldgica (intervengao ou tratamento) em determinada
data, restando / modelos como potenciais controles. Definem-se entdo Y} como o
valor observado? para as vendas do modelo 7 no tempo # na auséncia da intervengio,
comi=1,.,J+1e t=1.,T;Tocomo o nimero de perfodos pré-intervengio, com
1<Ty<T;; e, v, como o valor observado para unidade 7 no tempo # se a unidade 7
sofrer a intervengao nos periodosTo+1 a T.

Assume-se também que a interveng¢ao nio tem efeito sobre o resultado antes
do periodo de sua implementagio, ou seja, as vendas das motocicletas que sofreram
intervengao nio sofreram alteragbes em func¢io da utilizagio do motor flex antes
que ele fosse de fato instalado nos modelos. Dessa forma, para todo ¢ € {1,..T¢}
¢i€fl..J+1}, tem-se que Y, = " . Logo, considerando @t = Yic = it o efeito
da interven¢io para o modelo 7 no tempo # se a unidade 7 tiver sido exposta a
intervengio nos perfodos T, +1,Ty+ 2,.,T tem-se que: Y, = vY + a .

Dessa forma, sendo D;; um indicador que recebe valor 1 se a unidade 7 sofre
intervengio no tempo ¢ e valor zero caso contrdrio, pode-se inferir que o resultado
observado para unidade 7 no tempo # é Y = Y + @;Dy . Como apenas o primeiro

modelo sofre a intervenc¢io e somente apds o periodo Ty, tem-se que:

1 sei=1et>T,,

Dy = { -
i 0 caso contrario.

Assim, busca-se estimar (ay7,+1, ..., @17), e para t>To tem-se: @y, = Y — vY, =
N N 1 7 . . .
Yir= Yy, — Y1 . Como Y1 é observado, para estimar a;, precisa-se apenas estimar

y", . E sendo Y}, determinado por um modelo de fatores é possivel escrever:

Y, = 8. +6,Z; + Aty + €, (1)

em que &, representa um fator comum entre as unidades, que captura os efeitos
da crise e das politicas macroecondémicas; Z; é um vetor de dimensio de covariadas
observdveis, como, por exemplo, a cilindrada e a poténcia; 6, ¢ A, sio vetores

1xrde parAmetros; # ¢ um vetor rx1 de caracteristicas nao observéveis, tais

22 Ou uma transformagio monotdnica crescente das mesmas.
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como o efeito da marca e do design; e €it ¢ o termo de erro, representando choques
transitérios nao observdveis ao nivel de modelo com média zero para todo i. Como
nao hd interesse em estimar a elasticidade prego da demanda, apenas a trajetdria das
vendas, adota-se um modelo reduzido.

Com todas as defini¢des enunciadas até aqui, Abadie, Diamond e Hainmueller
(2010) demonstram que existe um vetor jx1 de pesos W = (wy ..,w;11)’, tal que
w;20pparae j=2,..J+lew,++ wyy =1 ,e que cada valor particular do vetor
W representa um potencial controle sintético, ou seja, uma média ponderada de
vendas das unidades de controle que mimetiza as vendas da unidade tratada. Dessa

forma, o valor da varidvel de resultado para cada controle sintético indexado por Wé:

J+1 J+1 J+1 J+1

ijyjt = 5t+9tZWij+ltZ Wjul.+ZWj£]-t. (2)
=2 =2 =2 =2

Com base nisso, definido um vetor K= (ky,...,kr,)’ com tamanho T, x 1
como uma combinagio linear de resultados pré-intervencio, tem-se¥Vi = Y10 kY.
Considerando, para simplificar, 0 caso ky = k, = = kg, = 1/T,, 0 qual resulta em
Yi =T; 370 Yis, tem-se uma simples média das varidveis de resultado para os
perfodos anteriores a intervengao.

Suponha entao que se possa escolher (w3, ...,wj,,)" tal que:

J+1 J+1

K gk :
Zw,yj =Yie Zw,Z,:Zl. (3)
j=2 j=2

T ~
Dessa forma, percebe-se que, se ¥24/To # 0 , entdo,

J+1 J+1 J+1

ZW = T“AA " Z Wit Z(gjs_gls) Zw(ejt e1r) 4)

Abadie, Diamond e Hainmueller (2010) mostram que a média do lado direito da
equagao (4) serd préxima de zero se o nimero de periodos pré-intervencao for grande
em relagio 4 escala dos choques transitérios. Isso sugere que se pode utilizar, para

t € {Ty+1,..T
J+1

=Yy - Z nyjt-
(5)
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como um estimador para @ . Uma vez que a equagdo (3) terd um valor exato
apenas se (.Z1) pertencer a0 conjunto (vX,z,),..,(¥x,,z,,,)}» € como isso dificilmente
ocorre na pritica, o modelo do controle sintético ¢ selecionado tal que a equagdo
(3) seja obtida de forma aproximada.
Na implementa¢ao do modelo, considera-se x, = (2, 7,%,..,%*)'] como um vetor
kx 1 de caracteristicas pré-intervencao, ou seja, X1 contém o valor dos preditores (ci-
lindradas e poténcia) e das vendas do modelo exposto com k =7+ m. De forma andloga,
k xJ é uma matriz que contém as mesmas varidveis para os modelos que nao receberam
o motor bicombustivel, aqueles do grupo de doadores, em que a j-ésima coluna de %o ¢
(z.7%,...7)". O vetor de pesos 6timo w* é entio selecionado de forma a minimizar

a distincia, 1% - XWI, entre X, e X,W , sujeito as restrigdes Wz = 0 Wir1 2 0 e Worky oWy =1,

Em particular, considera-se I1X; - X,Wlly = & = XW)V(; - XW) , em que V' é uma matriz
simétrica positiva semidefinida kxk, que atribui pesos as covariadas de acordo com

seu poder preditivo sobre o resultado.
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APENDICE Il -Testes de validacido cruzada dos controles sintéticos estimados

Os Grdficos A1, A2 e A3 ilustram os “testes de valida¢io cruzada”, isto é, novos
sintéticos dados pela exclusao de uma unidade do grupo de controle a cada estimativa.
As séries originais dos indices das vendas (linhas espessas) aparecem nos grdficos para
que sejam comparadas. Por inspecao visual, nota-se que todos sintéticos seguem o
mesmo tragado. Portanto, infere-se que os resultados apresentados possuem um bom
grau de ajuste. As trajetdrias que mais se diferenciam da original s3o aquelas em que
as motocicletas que receberam grande peso no grupo de doadores sao retiradas — o
efeito gerado pela auséncia dessas motocicletas dentro do grupo de controle mostra

a importancia desses modelos para a estimagio dos controles sintéticos.
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