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Ensaios em Teoria de Contratos aplicada no Setor de
Telecomunicacdes com foco nos Investimentos

Hélio Mauricio Miranda da Fonseca

Resumo: O presente trabalho tem por objetivo contribuir com o aperfeicoamento do processo de
formulacdo e implementacdo de politicas publicas no Brasil, em particular no que se refere a
celebracdo de contratos no setor de telecomunicagdes. Para tanto, foram desenvolvidos trés
capitulos que tratam de temas distintos, porém vinculados a ideia central de que o papel do 6rgédo
regulador é bastante relevante para o desenvolvimento saudavel do setor de telecomunicacdes e
para 0 proprio crescimento econémico do pais. Inicialmente, busca-se estudar, com base em
métodos econométricos, a relagdo entre investimentos em telecomunicacfes e o crescimento
econémico, bem como a relacdo causal entre as variaveis do modelo tedrico com fundamentacédo
em uma equacio de Cobb-Douglas’ adaptada para contemplar a variavel de telecomunicacdes, nos
moldes de Barro (1990). Os resultados indicam uma relacdo de causalidade unidirecional, tanto de
longo como de curto prazos das variaveis para o produto para as ultimas quatro décadas, o que
contribui para um melhor entendimento das relacfes econdmicas entre as variaveis no pais. Em
seguida busca-se mostrar como a atuagdo ex-ante ou preventiva do érgdo regulador pode contribuir
para a definicdo de contratos mais eficientes Para tanto, utiliza-se uma abordagem da teoria de
informacdo. Os resultados indicam que a busca de melhores informagdes sobre o tipo das firmas
que intentem atuar no setor, pode contribuir para uma formatacdo mais adequada e eficiente dos
contratos, contribuindo para o processo de racionalizacdo da atividade regulatéria. Prosseguindo, o
trabalho passa a tratar da definicdo de um mecanismo de licitacdo que visa maximizar a eficiéncia
do processo de celebragédo de termos de ajustamento de conduta por parte da Anatel, bem como, por
consequéncia, a maximizar a eficiéncia dos investimentos no setor. Utiliza-se uma abordagem
baseada na teoria de leildes, sendo uma das duas modelagens relativa as licitacbes sequenciais com
a definicdo do preco de reserva endogeno que busca verificar a hipotese de que o referido
mecanismo € mais vantajoso para o Estado do que o modelo de licitagdo padrdo, no sentido de
promover a implementacdo de projetos relevantes para o desenvolvimento das telecomunicagoes,
com o menor custo para o Estado. O resultado obtido aponta em sentido diverso, isto é, 0 modelo de
licitagdo padrdo mostrou-se mais vantajoso, contribuindo para descartar a ideia do modelo
sequencial aventada. Sendo assim, pode-se afirmar que o presente trabalho buscou contribuir com o
debate recente no setor de telecomunicagdes do Brasil. Considerando a importancia do setor de
telecomunicacdes sobre o crescimento econdmico, e as recentes dificuldades enfrentadas pelo setor
no que se refere ao volume de multas aplicadas, surge uma oportunidade de realizar investimentos
economicamente menos atrativos de forma eficiente que de outra maneira ndo seriam feitos no curto
prazo.

Palavras-Chave: Telecomunicagdes, causalidade, contrato, desenho de mecanismo, teoria de leilBes,
licitagéo.

! Inicialmente proposto por Knut Wicksell (1851 - 1926) e, posteriormente, testado contra a evidéncia estatistica por
Charles Cobb e Paul Douglas em 1928.
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Essays on Contract Theory applied to the
Telecommunications Industry with a focus on
Investments

Hélio Mauricio Miranda da Fonseca

Abstract: This work aims to contribute towards the improvement of the formulation and
implementation of public policies in Brazil, in particular with regard to the telecommunications
sector. Thus, it encompasses three chapters dealing with different topics, but linked by the central
idea that the role of regulator is fundamental for the healthy development of the telecommunications
sector and, consequentely, for the country economic growth. Initially, we study, considering
econometric methods, the relationship between investment in telecommunications and economic
growth. Furthermore, we explore the causal relationship between variables from a Cobb-Douglas
equation adapted to contemplate additional variables from the telecommunications sector, as it was
in Barro (1990). The results indicate a one-way causal relationship in both long and short-term
going from the variables to the product in the last four decades, which contributes to a better
understanding of economic relations between the variables in the country. Then we seek to check
the hypotheses that regulator ex-ante or preventive action in order to discover the firms types can
contribute to the development of more efficient contracts for this, we use an approach based on
information theory. The results indicates that the search for better information on the type of firms
that intents to be an operator in the sector, can contribute to a more efficient contracts, contributing
to improve the regulatory process. After the presentation of the problems that emerge in a setting of
asymmetric information and the identification of a real case experienced by the regulator in relation
to the volume of fines applied to providers of telecommunications industry, this work goes on to
consider the definition of a mechanism in procurement auction which aims to maximize the
efficiency of the process of agreement in terms of adjustment of Anatel’s conduct, and therefore to
maximize efficiency and investments in the sector. One of the two proposed models deals with the
context of sequential auctions and the definition of endogenous reserve price that seeks to verify the
hypothesis that this mechanism is more advantageous to the State than the standard procurement
auction model in order to promote the implementation of relevant projects that may add to the
development of telecommunications sector, by lowering the cost to the State and thus generating
additional benefits to society. The results revealed the opposite, that is, the standard model is better
than the sequential model. Thus, it can be said that this article aims to contribute to the recent debate
in the telecommunications sector in Brazil. So considering the evidence of the importance of the
telecommunications sector on economic growth and the recent difficulties faced by the sector in
relation to the volume of fines, it become an opportunity to promote economically less attractive
investments efficiently that otherwise would not be made in the short term.

Keywords: Telecommunications, causality, contract, mechanism design, auction theory,
procurement auction.
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CAPITULO 1 - INTRODUCAO

Os setores de infraestrutura, conforme debatido na literatura econdmica [Calderon e
Sérven (2004), Calderdn et. al. (2011), Cohen (2007)], tais como telecomunicacOes, energia
elétrica, transporte aéreo, ferrovias e portos, tém importancia central para o aumento da
produtividade e para o desenvolvimento das economias ao longo do tempo. Sabe-se que o
desenvolvimento e a expansdo de setores de infraestrutura, que pressupdem grandes
investimentos e longo prazo de maturacdo, demandam um ambiente regulatério transparente e

estavel.

No entanto, mesmo em cenarios de estabilidade e transparéncia das regras, problemas
podem surgir ao longo do processo de expansao e consolidacdo dos setores de infraestrutura, em
decorréncia da interveniéncia de fatos de natureza politica-institucional, bem como de problemas
de agéncia. Como exemplo desta afirmagédo, podem-se citar as dificuldades enfrentadas pelo
regulador setorial das telecomunicacGes no que diz respeito ao alto indice de infracGes, e a
consequente elevacdo do nimero de sancionamentos e o atingimento de um cenario de risco de
importante reducao dos investimentos no setor, caso seja necessario o pagamento do estoque de
multas no curto prazo, podendo vir a comprometer o processo de modernizacdo do setor. Este
problema enfrentado pelo regulador configurou-se como elemento motivador do presente
trabalho.

Neste sentido, considerando a relevancia do setor de telecomunicacGes para a
dinamizacdo das atividades econdmicas, evidenciada em estudo empirico apresentado a seguir, e
a importancia da defini¢do de mecanismos eficientes para favorecer a maior eficiéncia setorial, 0
presente trabalho tem por objetivo contribuir com o debate tedrico acerca dos contratos
celebrados no setor de telecomunicacdes, bem como na definicdo de mecanismo de licitacdo que
contribui para o aperfeicoamento da sistematica de celebracdo dos termos de ajustamento de
conduta. Para tanto, foram desenvolvidos trés capitulos que tratam de temas distintos, porém
vinculados a mesma ideia central de que o papel do 6rgéo regulador é bastante relevante para o
desenvolvimento saudavel do setor de telecomunicacGes, e como apresentado no trabalho, para o

préprio crescimento econémico do pais.

O capitulo 2 tem por objetivo estudar a relacdo entre investimentos em telecomunicagdes
e 0 crescimento econdmico, bem como a relagdo causal entre as variaveis do modelo teérico com
1



fundamentacdo em uma equagdo de Cobb-Douglas adaptada para contemplar a variavel de
telecomunicacgdes, nos moldes de Barro (1990). A hipotese a ser testada, portanto, € a de que
telecomunicacdes Granger causam produto, isto é, os investimentos em telecomunicagdes

contribuem para o crescimento econémico.

Para tanto sdo utilizadas séries das varidveis PIB real, populacdo ocupada, estoque de
capital e terminais por populacdo ocupada para o periodo de 1976 a 2013. S&o utilizadas técnicas
econométricas em séries de tempo, incluindo testes de estacionaridade com e sem quebra
estrutural, testes para identificacio de mudancas estruturais, os testes de cointegracdo, a
estimacdo do modelo vetor autorregressivo restrito, analise da fungdes resposta ao impulso e, por
fim, o teste de casualidade de Granger, além dos testes de diagnostico que visam garantir a

validade estatistica das estimacdes.

Ap0s garantir as condi¢fes necessarias para realizagdo das estimacfes e a robustez do
modelo estimado, pode-se destacar que os resultados obtidos, em sintese, apontaram para

evidéncias de que:

e Existe relacdo de causalidade unidirecional de longo prazo indo das variaveis
estoque de capital (K), populagéo ocupada (L) e terminais por populacdo ocupada
(T) para PIB real, o que significa que o crescimento das trés variaveis citadas
causam o crescimento do produto;

e Existe também relacdo de causalidade de curto prazo indo de estoque de capital e
telecomunicacdes para o produto, indicando que investimentos em formacao bruta
de capital e, em particular, em infraestrutura de telecomunicages implicam

crescimento do produto no curto prazo.

Oportuno ressaltar que o impacto de telecomunicac6es sobre o produto pode se dar pela
via direta, isto é, via aumento dos investimentos em capital fixo, e pela via indireta, isto é,

contribuindo para o aumento de produtividade de multiplos setores da economia.

Sendo assim, os resultados empiricos confirmam a hipétese levantada, no que tange a
relacdo entre as variaveis de investimento em infraestrutura e crescimento, mas amplia um pouco
a visdo sobre o sentido da causalidade. Conforme evidenciado no presente estudo, o sentido da
causalidade € de telecomunicagfes para produto, isto €, telecomunicacdes implica PIB e ndo o
contrario. Neste sentido, ao se pensar em politicas publicas faz-se oportuno considerar essa
relacdo, bem como o efeito multiplicador de telecomunicagdes nas demais industrias. Referido
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efeito pode ser entendido como o efeito que telecomunicagcdes tém de potencializar o

desenvolvimento de outros setores da economia.

O capitulo 3 tem por objetivo mostrar como a atuacdo ex-ante ou preventiva do 6rgao
regulador no que diz respeito a busca de maiores informacdes sobre o desejo e as condicdes reais
das firmas que atuem ou venham a atuar como ofertantes dos servigos de telecomunicacdes
poderiam contribuir para uma formatacdo mais adequada e eficiente dos contratos. A hipotese
subjacente ao capitulo é a de que problemas de agéncia na regulagdo de servicos de

telecomunicagdes podem ser mitigados com o aperfeicoamento dos mecanismos de informagéo.

Cabe ressaltar que o capitulo 3 é escrito sob o pressuposto da existéncia de um ambiente
contratual flexivel, isto ¢, considerando a possibilidade de estabelecimento de regras contratuais

em conformidade com o tipo de cada firma.

Para tanto, o capitulo discute a celebracdo de contratos em um ambiente de informacéo
simétrica, sendo resolvido o problema da firma e a possibilidade de atuagdo do Estado no sentido
de “forgar” o cumprimento dos dispositivos contratuais, via san¢des pecuniarias, uma vez que
tendo conhecimento do tipo da firma, pode usa-lo para ajustar o nivel de compromisso e

empenho da firma em cumprir a regulamentacao.

Em seguida, o capitulo discute a realidade da celebracdo de contratos sobre informacao
assimétrica. O modelo apresentado mostra que o mecanismo desenhado para lidar com os
descumprimentos afetos as questdes consumeristas pode estimular as operadoras com menor
habilidade/compromisso para cumprir as regras a escolher atuar ilegalmente, uma vez que desta
forma obteria um lucro 6timo. Importante observar que multas ndo excluem a possibilidade de
otimalidade do comportamento ilegal, uma vez que o regulador devera escolher essa medida com
atencdo especial para ndo criar uma regulacdo extra para as operadoras que desejam atuar de
forma correta e até mesmo inibir a entrada de novos ‘players’, o que prejudicaria 0 mercado no

gue tange aos resultados de um ambiente mais competitivo.

Por fim, o capitulo conclui apresentando os efeitos deletérios da assimetria de
informagdes e destacando a importancia de se reforcar a atuagao ex-ante/preventiva do regulador
no que tange ao rigoroso mapeamento das firmas de modo a identificar seus tipos e desenhar
contratos mais eficientes, bem como na realizacéo de estudos e na adocdo de medidas que visem

a reduzir o conjunto de obrigacOes e requerimentos potencialmente irrelevantes para a satisfacao



dos usudrios de telecomunicagdes, de modo a superar as limitacfes da abordagem utilizada para
lidar com os descumprimentos de obrigacoes.

O capitulo 4, por sua vez, tem por objetivo definir um mecanismo de licitagdo que visa
maximizar a eficiéncia do processo de celebracdo de termos de ajustamento de conduta por parte
da Anatel, bem como, por consequéncia, a maximizar a eficiéncia dos investimentos no setor. A
hipotese a ser testada é a de que o mecanismo sequencial desenhado para a licitagdo € mais

vantajoso para o regulador do que a licitagdo padrao.

Conforme destacado no capitulo 2, os investimentos no setor de telecomunicagdes
apresentam relacdo de causalidade de curto e longo prazos com o crescimento econdmico.
Todavia, o capitulo 3 destaca eventuais dificuldades que podem ocorrer na atividade regulatoria,

em particular, devido aos problemas de informacéo.

Nesse contexto, o capitulo 4 foi desenvolvido com o intuito de apresentar o processo de
discussdo sobre a regulamentacdo dos termos de ajustamento de conduta (TAC), bem como
propor um mecanismo que torne mais eficiente a implantacdo do instituto no que tange a

realizacdo dos investimentos setoriais.

Foi proposta uma modelagem para licitacdo de projetos de investimento com o
pagamento a ser realizado pelo Estado oriundo do abatimento do montante de multas da
prestadora. Em seguida foram realizadas algumas extens6es do modelo béasico, bem como

analises sobre o comportamento dos jogadores e do leiloeiro.

Foi realizada uma segunda modelagem, mas agora para o contexto de leildes sequenciais
com a definicdo do preco de reserva enddgeno de modo a verificar se o referido mecanismo seria
mais vantajoso para o Estado e, em Gltima analise, para a sociedade, no sentido de promover a
implementacdo de projetos relevantes para o desenvolvimento das telecomunicacBes, com o

menor custo para o Estado e, em consequéncia gerando beneficio para a sociedade.

Como resultado, foi possivel verificar que a modelagem de licitacdo sequencial se
apresentou menos vantajosa para o Estado do que a modelagem basica de licitacdo, uma vez que
no mecanismo sequencial os lances sdo majorados, isto €, os jogadores tendem a cobrar um
maior valor ou maior desconto do montante de multas para a realizagdo dos projetos de

investimento.



Diante do exposto, pode-se afirmar que o presente trabalho buscou contribuir com o
debate recente no setor de telecomunicagdes do Brasil. Ao evidenciar a importancia do setor de
telecomunicagdes para o crescimento econdmico e a possibilidade de transformar os desafios
enfrentados pelo setor no que se refere, em particular, ao volume de sancGes aplicadas em
oportunidade de favorecer a realizacdo eficiente de investimentos economicamente menos
atrativos, que de outra maneira ndo seriam feitos no curto prazo, o presente trabalho espera ter
contribuido com o processo de tomada de decisdo acerca das politicas publicas no Brasil, em

particular no que tange ao setor de telecomunicacdes.



CAPITULO 2 - UM TESTE ECONOMETRICO DE CAUSALIDADE
ENTRE INVESTIMENTO EM TELECOMUNICACOES E
CRESCIMENTO ECONOMICO USANDO METODOLOGIA VAR

2.1 Introducéo

A economia mundial estd, historicamente, relacionada com as grandes transformacdes
tecnoldgicas. Como fruto de uma melhor adaptacdo e desempenho no que se refere ao paradigma
tecnoldgico em surgimento, as nacdes, ao logo do tempo, foram apresentando diferentes niveis
de crescimento econdmico, o que as conduziu a diferentes niveis de poder na geopolitica

mundial.

Na mesma direcdo, os setores de infraestrutura, tais como telecomunicacdes, energia
elétrica, transporte aéreo, ferrovias e portos, sdo de importancia fundamental para 0 aumento da

produtividade e para o crescimento econdmico de uma nacao.

Ao longo das Ultimas décadas, a economia mundial e o setor de telecomunicacbes
enfrentaram mudancas estruturais incluindo profundas transformacdes tecnoldgicas, alteracdo na

dindmica concorrencial em nivel global e no processo produtivo.

Kaur e Malhotra (2014) destacam que as telecomunicagfes sdo um dos principais
Servicos necessarios para a promoc¢do do crescimento e da modernizacdo de varios setores da

economia e que possui uma grande conexao na cadeia produtiva a jusante e a montante.

No Brasil, a historia das telecomunicacdes, apesar de apresentar relatos dos primeiros
usos da telefonia ainda no periodo do império, com Dom Pedro 11, presenciou grande difusao dos

servicos ao longo da segunda metade do Século XX.

Na pratica, ao longo dos ultimos 60 anos, o setor de telecomunicacdes passou por
periodos de grandes transformacgdes com ciclos cada vez mais curtos. A definicdo e redefinicdo
de servicos, bem como as mudancas tecnoldgicas foram intensas, sobretudo a partir de meados
da década de 1990.

O Século XXI trouxe consigo indicios de maiores transformacGes no mercado de
telecomunicagdes, em especial, com o processo de convergéncia tecnoldgica, onde diferentes

plataformas e servigos tendem a se consolidar.



Em decorréncia dessas transformacdes e do surgimento de um ambiente crescentemente
integrado, é possivel observar mudangas nas relagcdes econdémicas, bem como o crescimento das

oportunidades para celebracdo de negocios em nivel mundial.

Assim, considerando esta inter-relacdo entre o ambiente favordvel aos negocios
propiciado pela evolucdo das telecomunicacdes e a consequente ampliacdo da dindmica da
atividade econémica, o presente capitulo busca estudar a relagcdo entre investimentos em
infraestrutura de telecomunicacBes e o crescimento do produto no Brasil nas Gltimas quatro

décadas?.

Para tanto, serdo utilizados métodos econométricos em séries de tempo, de modo a

possibilitar, inclusive, a identificacdo causal entre as varidveis de telecomunicacdes e de produto.

2.2 Histdria econébmico-institucional recente do setor de telecomunicacgdes no Brasil

A partir de meados da década de 1990 foram tomadas inumeras medidas que visavam
reformar o aparelho do Estado. Neste contexto, aconteceu o processo de privatizacdo das, até
entdo, empresas estatais e a constituicdo de 6rgdos reguladores que teriam a incumbéncia de

fiscalizar e regular os diferentes setores da economia.

No setor de telecomunicacbes, a reestruturacdo ocorrida a partir da Emenda
Constitucional n.° 8, de 15 de agosto de 1995, teve seus principais objetivos detalhados pelo
Poder Publico ao introduzir o modelo vigente, na Exposicdo de Motivos n.° 231/MC, de 10 de
dezembro de 1996, que encaminhou o Projeto da Lei n.° 9.472 de 16 de julho de 1997, Lei Geral

de Telecomunicac@es (LGT), ao Congresso Nacional.

Ao analisar a situacdo naquele momento, de atendimento insuficiente da demanda pelos

servicos telefénicos basicos, a E.M. n°® 231/MC destacou:

“Essa situa¢do é resultado da incapacidade de manutencdo, pelas
empresas sob controle acionério estatal, do nivel necessario de
investimentos ao longo do tempo, o que fez com que a taxa de
crescimento da planta oscilasse aleatoriamente e fosse insuficiente para,
pelo menos, igualar-se a do crescimento da demanda, e mais insuficiente
ainda para proporcionar o atendimento a demanda reprimida.”

’Kaur e Malhotra (2014) ressaltam que na economia global emergente o setor de telecomunicacdes tem apresentado
um impacto significante no crescimento econémico.
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A incapacidade de investir derivou da artificial contengéo das tarifas, utilizada como
mecanismo para mascarar indices inflacionarios. Basta lembrar que, em 1994, a assinatura
residencial custava R$ 0,44 (liquida de tributos). Comparando-se este valor com o custo de
impressdo da fatura, com a despesa de postagem ou com a comissdo de cobranca bancaria

observa-se o total descolamento entre tarifas e custo do servigo prestado.
Ressaltou ainda a E.M. no 231/MC:

“O setor das telecomunicagoes ¢ hoje, sem duvida, um dos mais
atraentes e lucrativos para o investimento privado, em nivel
internacional. Trata-se de um dos setores lideres da nova onda de
expansdo econdmica, que se formou a partir da chamada terceira
revolugdo industrial. Pode-se contar que ndo faltardo investidores
interessados em expandir essa atividade no mundo, em geral, e num pais
com as dimensdes e o potencial do Brasil, em particular. O problema,
que ndo é s6 do Brasil, é encontrar uma férmula para a organizacao
institucional do setor de telecomunicac¢des que, a0 mesmo tempo em que
promova fortemente os investimentos privados, reforce o papel regulador
do Estado e reserve ao setor publico a atuacdo em segmentos
estratégicos do ponto de vista social ou do interesse nacional.”

Como objetivos da reforma do setor, previu a E.M. no 231/MC:

a) fortalecer o papel regulador do Estado e
eliminar seu papel de empresario;

b) aumentar e melhorar a oferta de servigos;

c) em um ambiente  competitivo, criar

oportunidades atraentes de investimento e de desenvolvimento
tecnoldgico e industrial;

d) criar condigdes para que o desenvolvimento do
setor seja harmonico com as metas de desenvolvimento social do Pais;
maximizar o valor de venda das empresas estatais de telecomunicagoes
sem prejudicar os objetivos anteriores;

Para garantir o atendimento ao interesse publico, no contexto apresentado, o legislador
brasileiro explicitou dentre os deveres basicos do Poder Publico, previstos no art. 2° da LGT, o
de fortalecer o papel regulador do Estado, bem como o de criar oportunidades de investimento e

estimular o desenvolvimento tecnoldgico e industrial, em ambiente competitivo.

Os resultados gerais que advieram do processo de desestatizacdo da prestacdo dos

servicos de telecomunicacdes sdo de amplo conhecimento®, cabendo ressaltar a expansdo do

¥ Vide pégina da Anatel na Internet www.anatel.gov.br.
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atendimento telefonico, decorrente do cumprimento das metas de universalizagdo do acesso ao
servico telefénico fixo comutado (STFC), e posteriores avancgos de notavel magnitude, sobretudo
relacionados aos servicos moveis (SMP), de banda larga (SCM) e de TV por assinatura. Tais
resultados sdo decorréncia, ndo sé da qualidade do arcabouco regulamentar implantado, mas
também da confianga e interesse dos agentes envolvidos e dos fatores socioeconémicos que

interferem na atividade do setor.

Relativamente a atracdo de investimentos estrangeiros diretos, sabe-se que o setor de
telecomunicacBes apresentou resultados expressivos apds 0 processo de desestatizacao.
Notadamente, a captacdo de recursos externos realizados pelas Concessionarias do STFC e
prestadoras autorizadas do Servico Movel Pessoal (SMP), Servico de Comunicacdo Multimidia

(SCM) e de TV por assinatura constituiu fator preponderante para a obtencdo destes resultados.

Uma série de fatores exogenos, entretanto, interfere no desempenho do setor de
telecomunicacdes e na consecucdo do conjunto de objetivos. O crescimento da renda disponivel,
associada a sua melhor distribuicédo, e a consequente expansao da base de usuarios sao elementos
fundamentais para o0 aumento da competitividade e eficiéncia dos agentes, bem como a
apropriacéo de beneficios por parte do cidaddo em geral que, mesmo diante de tarifas telefonicas
com valores equivalentes aos dos paises em condi¢cBes econdmicas similares, depende da
melhoria do seu poder aquisitivo para o pleno acesso aos diferentes servicos de

telecomunicacdes, ainda nos dias atuais.

2.3 Revisdo da literatura

A literatura empirica sobre o impacto dos investimentos em infraestrutura no crescimento
é bastante rica, mas, quando o tema é particularizado para o setor de telecomunicac@es, 0 numero
de trabalhos decresce de forma significativa. Esta se¢cdo ocupar-se-4 em apresentar os trabalhos

mais recentes e relevantes afetos ao tema do presente capitulo.

Taasim e Yusoff (2014) estudaram a contribuicdo da infraestrutura de telecomunicacdes
para o crescimento economico da Malédsia. Um modelo econométrico de séries de tempo foi
utilizado com dados do periodo de 1996 a 2014 para investigar o impacto do desenvolvimento
das telecomunicacdes, considerando usuarios de internet, banda-larga, telefones moveis e taxa de
alfabetizacéo, sobre o crescimento econdmico. Foi utilizado como referéncia 0 modelo béasico

relacionado a hipotese de “Imposto-Gasto”, como apresentado em Friedman (1978) e Buchanan
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e Wagner (1978). Os autores apontaram como resultado o fato de que a banda-larga e nimero de
usuarios de internet contribuiram para o desenvolvimento do pais. Segundo os autores, 0s
resultados mostraram que o crescimento do nimero de usuarios, decorrente de investimentos
iniciados nos primeiros anos da década de 2000 tiveram impacto sobre o crescimento econdmico

do pais.

Kaur e Malhotra (2014) buscaram investigar a relacdo causal entre o desenvolvimento
das telecomunicag@es e o produto doméstico bruto, bem como de componentes setoriais da India.
Para tanto, os autores utilizaram dados referentes ao periodo de 1976 a 2012, obtidos no
handbook de estatistica sobre a economia da india. Segundo os autores, o estudo mostrou a
existéncia de relacdo de longo prazo entre o crescimento das telecomunicacgdes e o crescimento
econdmico em nivel agregado, bem como em nivel setorial. Os resultados também mostraram

quebra estrutural, isto é, uma mudanca estrutural na série de dados, nos anos de 1995 e 2005.

Masood (2012) buscou investigar a relagdo de causalidade entre a taxa de crescimento do
PIB e os investimentos em tecnologias de comunicacgéo e informacédo (ICT) na Suécia, utilizando
modernas técnicas economeétricas. Para tanto, foram utilizadas séries para um periodo de 30 anos
(1980-2009). Foram realizados testes padrdo de raiz unitaria, de cointegracdo e de causalidade de
Granger. Os resultados apresentaram uma indicacdo de que os investimentos em ICT sdo um
fator que contribui para o desenvolvimento da infraestrutura de telecomunicagdes, mas nao
seriam suficientes o bastante para estimular o crescimento econémico (GDP). O estudo também
encontrou relagdo de causalidade indo de investimento para crescimento econémico para um ano
de defasagem, mas ndo no longo prazo. Segundo o trabalho, a razéo da ndo existéncia de relacéo
causal de longo prazo pode estar associada a incapacidade de refletir o efeito completo dos

investimentos em ICT em segmentos complementares.

Calderon et. al. (2011) desenvolveram um trabalho empirico que buscou avaliar a
contribuicdo da infraestrutura no produto. Os autores utilizaram um painel de estoque de
infraestrutura com 88 paises para o periodo compreendido entre os anos de 1960 e 2000 e
usaram uma abordagem de séries de tempo em painel. O trabalho estimou uma fungdo de
producdo agregada relacionando produto, capital humano, capital fisico e uma medida de
infraestrutura obtida a partir da dotagdo de infraestrutura de transporte, energia e
telecomunicagdes. Como resultado mais relevante, os autores encontraram uma elasticidade de

longo prazo da medida de infraestrutura em um intervalo entre 0.07 a 0.10.
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Canning e Pedroni (2008) buscaram estudar o nivel do estoque de infraestrutura, isto €, se
este estava acima, abaixo ou no nivel maximizador do crescimento econdmico, tendo por base o
modelo de crescimento de Barro (1990). Para tanto, estudaram as consequéncias da provisao de
infraestrutura sobre o crescimento econémico para um painel de paises no periodo de 1950 a
1992. Os autores mostraram que, apesar de haver uma tendéncia de causalidade indo de
infraestrutura para crescimento de longo prazo, existe uma variagdo expressiva entre 0s paises.
Os autores também mostraram que cada tipo de infraestrutura é ofertado, em geral pela maioria
dos paises, em nivel proximo ao nivel maximizador do crescimento econdmico, mas que existem

paises com sub-oferta ou sobre-oferta de infraestrutura.

Pereira (2006) destaca a importancia do progresso técnico e da acumulacdo de capital
para 0 desenvolvimento econdmico. Ainda segundo o autor, os dois principais fatores
responsaveis pelo desenvolvimento econémico sdo a acumulacgdo de capital vis-a-vis ao produto

nacional e a habilidade de incorporar o progresso técnico a producéo.

Calderon e Servén (2004) avaliaram o impacto do desenvolvimento da infraestrutura
sobre o crescimento econdmico e sobre a distribuicdo de renda usando um painel de dados
abrangendo mais de 100 paises para os anos compreendidos entre 1960 e 2000. A estratégica
empirica usada pelos autores envolveu a estimacao de uma equacdo de crescimento do produto e
medidas convencionais de desigualdade incrementada para incluir entre 0s regressores
indicadores de quantidade e qualidade de infraestrutura, além de controles padrdo. Os dois
principais resultados obtidos pelos autores indicam que o estoque de ativos de infraestrutura
afeta positivamente o crescimento, bem como a desigualdade de renda reduz com o aumento da
quantidade e qualidade da infraestrutura. Os autores ainda destacam que os resultados obtidos
sugerem que o desenvolvimento de infraestrutura pode ser bastante efetivo no combate a

pobreza.

Roller e Waverman (2001) investigaram como a infraestrutura de telecomunicacGes
afetou o crescimento econémico em um espectro de 21 paises da OCDE durante 20 anos, entre
1970 e 1990. Simultaneamente, os autores estimaram um modelo micro para investimentos em
telecom com uma funcéo de produgdo macro e afirmaram ter encontrado evidéncia significativa
de relagdo positiva, especialmente quando a infraestrutura de telecomunicagfes estava

massificada, isto é, proximo a um nivel de atendimento universal.
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2.4 Variaveis e a base de dados

Visando estudar a relacdo causal entre o crescimento do produto e o desenvolvimento do
setor de telecomunicagBes foram utilizados dados anuais para o periodo de 1976 a 2013 das
variaveis PIB real, estoque de capital, populacdo ocupada e terminais por populacdo ocupada. As
séries foram usadas em seus logaritmos naturais de modo a que as estimacdes fossem obtidas em

termos de elasticidade, contribuindo para a interpretacéo dos resultados.

Os dados para o estudo foram obtidos junto a fontes pablicas como a base de dados do
Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada - IPEADATA, o banco de dados SIDRA do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE - e sistemas e relatorios de gestdo da Agéncia

Nacional de Telecomunicagdes - ANATEL.

As séries de PIB real, estoque de capital® e de terminais de telecomunicacdes foram
obtidas na integra das fontes citadas. A série de populacdo ocupada foi em grande parte obtida
junto ao IBGE e ao Ipeadata, mas para alguns anos (2000 e 2010) foi realizada interpolagao via
software OriginPro 8.0, devido a auséncia das informacdes nas fontes consultadas.

A utilizacdo do indice de terminais por populacdo ocupada busca incorporar, no modelo,
a ideia de estoque de investimentos em infraestrutura de telecomunicagdes, uma vez que quanto
maior o indice maior é a infraestrutura disponivel e, por consequéncia, evidencia a realizacdo de

investimentos.

Importante ressaltar que a ideia ndo foi utilizar variaveis per capita, 0 que traria a
necessidade de se considerar as demais variaveis do modelo também em termos per capita, mas

tdo somente considerar uma proxy de investimento em infraestrutura de telecomunicacdes.

2.4.1 As séries e suas tendéncias

A partir da Figura 2.1 é possivel verificar que as séries utilizadas no
desenvolvimento do trabalho, quais sejam, PIB real (PIBreal), estoque de capital (estoquek),
populagéo ocupada (popocup) e terminal por populagdo ocupada (termpopocup) apresentam

tendéncia de crescimento positivo.

* As bases referem-se a valores de 2000, conforme disponivel nas fontes IPEADATA e IBGE.
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A série do PIB real apresenta quedas importantes, caracterizando periodos de recessao
entre 0os anos de 1979 e 1982, 1986 e 1994 (periodo mais longo) e entre 1997 e 2003. Os
minimos locais desses periodos fornecem indicacédo de presenca de quebras estruturais, conforme

discutido em pormenor mais a frente.

Outro aspecto a ser ressaltado é que a série de terminais por populacdo ocupada parece
apresentar um crescimento exponencial a partir de 1997, data que coincide com a privatizagdo do
setor de telecomunicacdes no Brasil.
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Figura 2.1. Séries e Tendéncias
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2.4.2 Matriz dos coeficientes das séries

Outra informac&o acerca do comportamento das séries refere-se aos niveis de correlagdo

entre as variaveis, obtidos diretamente do software econométrico Gretl. Conforme evidenciado

na Tabela 2.1 abaixo, os coeficientes de correlacdo apresentam-se positivamente elevados,

podendo-se destacar os coeficientes entre popocup e estoquek (0.9904) e entre termpopocup e
PI1Breal (0.9496).

Tabela 2.1. Coeficientes de correlacédo, usando todas as observacdes 1976 - 2013

5% valor critico (bilateral) = 0.3202 para n = 38

PIBreal EstoqgueK PopOcup TermPopOcup

10.000  0.8921 0.8608 0.9496 PlIBreal
10.000 0.9904 0.8764 EstoqueK
10.000 0.8662 PopOcup

10.000 TermPopOcup
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Vale ressaltar que, apesar do esfor¢o envidado no sentido de se obter as séries das
variaveis para a realizacdo do presente estudo, é possivel registrar que, ainda assim, estas se
mostraram relativamente pequenas, 0 que determina erros padrdo dos estimadores maiores do
que os que seriam obtidos caso fossem utilizadas séries mais longas, o que, em certa medida, traz

um desafio a mais na realizacdo de trabalhos empiricos como este.

Todavia, a indisponibilidade de séries mais longas no Brasil ndo pode ser um impeditivo
a realizacdo de trabalhos empiricos relevantes para a obtencdo de novos conhecimentos
académicos sobre determinado tema e que possa servir de suporte para a tomada de decisdo em
politicas publicas. Por isso, o entendimento prevalecente € que, apesar de eventuais limitaces do
presente estudo no que tange ao tamanho da série de dados, espera-se que o0s resultados aqui

apresentados sejam Uteis ao debate sobre as politicas publicas de telecomunicacfes no pais.

2.5 Metodologia e estimacédo dos modelos

Para realizacdo do presente estudo optou-se por utilizar modelos vetores autorregressivos
(VAR), isto é, modelos de séries temporais multivariados baseado somente na componente
autorregressiva, que oferecem mais flexibilidade no que tange a imposicdo de restricdes a
estrutura da economia, para descrever a relagdo dinamica entre as variaveis PIB real, estoque de
capital, populacdo ocupada (trabalho) e terminais por populacdo ocupada, usada como proxy

(referéncia) de investimentos em telecomunicagdes

Conforme destacam Lutkepohl e Kratzig (2004) para um conjunto de K variaveis em
série de tempo y; = V1t > Vke)» Um modelo autorregressivo captura sua dindmica de

interacdo e apresenta como modelo basico de ordem p:

Ve = A1yeoq + o ApYep T U, (1)

Onde A;, representam a matriz de coeficientes (KxK) e u; = uqg, ...., Ugs € 0 termo de
erro ndo observavel. Assume-se que u;’s S80 vetores estocasticamente independentes, com

u;~(0,Z,), com X, = E(u,u;), matriz de covariancia definida positiva.

Apesar do modelo descrito pela equacdo 1, apresentada anteriormente, ser geral o
suficiente para acomodar varidveis com tendéncia estocastica, ndo se mostra o tipo de modelo

quando o interesse esta em investigar as relagcbes de cointegracdo, pois ndo aparece
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explicitamente. O modelo VECM se apresenta mais adequado para analise de cointegracao
(Lutkepohl e Kratzig, 2004):

Ay, =y, g+ T1Aye g+ + T 1Ay pir + Uy, 2)
sendo, IT o produto de uma matriz de pesos a pela matriz de cointegracéo .

Litkepohl e Kratzig, (2004) destacam ainda que os coeficientes I'js (j = 1,...,p — 1)

sdo usualmente tratados como parametros de curto prazo e Ily;_, é algumas vezes chamado de

parametro de longo prazo.

Ressalte-se que foram realizados os testes necessarios a correta identificacdo e estimacgéo
dos modelos, os quais sdo detalhados nas secOes subsequentes. Ademais, estimou-se 0 modelo de
correcdo de erros, uniequacional, para avaliar a robustez dos resultados do modelo
multiequacional e, como é usual em estudos acerca da dinamica dos sistemas econdmicos, foram
estimadas as funcgdes de resposta ao impulso. Por fim, foi realizado o teste de causalidade de
Granger de modo a identificar a existéncia e o sentido de relagdo causal entre as variaveis em

analise.

Uma observagdo importante no que tange a realizagdo do trabalho refere-se a necessidade
de utilizacdo de diferentes softwares e/ou pacotes econométricos devido a ndo existéncia de
rotinas para todos os testes em um Unico software e a existéncia de eventual divergéncia de
resultados entre os testes realizados. Ou seja, a utilizacdo de mais de um software para realizacdo
dos testes e estimacdo dos modelos visou também a prover maior robustez e confiabilidade aos

resultados e as conclusdes obtidas.

2.5.1 O modelo econométrico: efeito do investimento em telecomunicac6es sobre o

produto interno bruto

O modelo tedrico proposto no presente trabalho é, em certa medida, uma derivacdo do
modelo proposto por Barro (1990), bem como considera os trabalhos de Calderdn e Servén
(2004) e Calderdn et. al.(2011). O modelo tedrico apresentado aqui considera que o produto
agregado Y no tempo t é produzido usando a infraestrutura de telecomunicag@es, outro estoque

de capital K e trabalho L, conforme equacéo (3):
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Y, = A keLPT} P 3)

Onde A ¢ a produtividade total dos fatores no tempo t. Aplicando o logaritmo natural, obtemos a

equacao a ser estimada:

InY, = InA; + alnK, + finL; + (1 — a — B)InT; (@)

A literatura econométrica de séries de tempo evoluiu nas Gltimas décadas, em especial
desde a década de 1970, no sentido de inserir mais teoria econdmica ao processo de analise das

séries de tempo, dando origem aos modelos VAR — Vetores autorregressivos.

O surgimento dos modelos autorregressivos se deu na década de 1980, com o trabalho de
Sims (1980), como forma de contornar as criticas as restricGes existentes para a estimacgdo de
modelos estruturais. A ideia motriz era desenvolver modelos dindmicos, onde todas as variaveis

econdmicas fossem tratadas como enddgenas, com o minimo de restri¢oes.

A maior flexibilidade dos modelos VAR esta relacionada a necessidade de impor como
restricdes a estrutura da economia apenas a escolha das variaveis relevantes e 0 nimero maximo
de defasagens a ser aplicado as variaveis. Com essas especificacdes, os modelos VAR avaliam as
relagdes lineares entre cada uma das variaveis e seus valores defasados, bem como os valores
defasados das demais variaveis. [ Akaike (1974), Schwarz (1978), Engle e Granger (1987)]

Relativamente a definicdo das defasagens 6timas, como detalhado mais a frente, €

comum a utilizacdo dos critérios de Akaike (1974) ou Schwarz (1978).

Na prética, a utilizacdo dos modelos VAR pressupfe a existéncia no vetor X, de pelo
menos duas séries de tempo, isto €, X; = [y; z.], por exemplo, de modo que o modelo possa ser

definido como:
Yt = b1o — @122 + by1Ye—1 + b12Ziq + 0y &y, (5)
Zy = byo — Az1Yr + bp1Ve—1 + bypZe_1 + 0,85, (6)

Conforme destaca Bueno (2011), como as variaveis contemporaneas y; e z, dependem
contemporaneamente uma da outra, isto €, estdo correlacionadas aos erros &, e
&, respectivamente, o modelo ndo pode ser estimado diretamente. Neste sentido os modelos

VAR buscam definir técnicas que contornem esse problema de modo a conseguir identificar o
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comportamento da varidvel de interesse diante de choques nos termos de erro (choques

estruturais).

Para o referido modelo sdo assumidas as hipoOteses de que as séries de tempo sdo
estacionarias, os erros sao ruidos brancos e mutuamente ortogonais. Bueno (2011). Uma maneira
de se estimar o modelo apresentado anteriormente na forma estrutural que se apresenta endégeno
é trabalhar com sua forma reduzida, isto €, colocando as equagdes somente em funcdo das
variaveis defasadas (exdgenas).

Apesar dos beneficios trazidos pelo desenvolvimento dos modelos VAR, estes
apresentam algumas limitacOes, dentre as quais se podem destacar duas mais comumente

lembradas:

e A sobreparametrizacdo, isto é, a estimacdo de um grande nimero de parametros
que interfere na definicdo do tamanho da amostra para que se tenha uma estimagéo
confiavel;

e A estimacdo de um modelo em sua forma reduzida por serem compativeis
simultaneamente com diferentes modelos estruturais (que tratam também das relagdes

contemporaneas das variaveis).

Visando superar essas limitacdes, a literatura, ao longo dos anos, foi sendo aperfeicoada.
Para tratar o caso de sobreparametrizacdo foram desenvolvidos os modelos de vetores
autorregressivos bayesianos, que eliminam o problema da ordem de integracdo das series,
deixando de lado a abordagem tradicionalmente considerada no que tange a discussao sobre raiz
unitaria. (Sims, 1988; Dejong; Whiteman, 1991; Sims; Uhlig, 1991; Koop, 1992). Todavia,
Ahking (2009) estuda o poder do que Koop (1992) chamou de abordagem bayesiana objetiva
para o teste de raiz unitaria e concluiu pela sua ndo superioridade vis-a-vis a abordagem ADF

tradicional pelo fato daquela conter viés para a tendéncia estacionaria.

Relativamente & estimacdo dos modelos na forma reduzida foram desenvolvidos
procedimentos para recuperar 0s parametros estruturais quando se fizesse necessario, uma vez
que se o intuito fosse unicamente a realizagdo de previsdes, a estimacdo da forma reduzida

atenderia perfeitamente a necessidade.

A seguir sdo apresentados os testes necessarios a correta identificacdo do modelo, tais

como, testes de raiz unitaria, que mudanca estrutural, para definicdo da defasagem Otima, 0s
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testes de cointegragcdo, bem como sdo estimados 0s modelos VAR restrito (VECM), as funcdes
resposta ao impulso e os testes de causalidade de Granger. Diante dos resultados das estimagdes

procedem-se as analises e obtém-se conclusdes sobre a relacdo de causalidade entre as variaveis.

2.6  Testes, estimac0es e principais resultados

A presente secdo trata de apresentar os testes necessarios a correta identificagdo e
estimacdo do modelo VAR restrito (VECM) e do modelo de correcdo de erros, bem como a
realizacdo do teste de resposta ao impulso e a analise de causalidade. Ademais, séo realizados

testes de diagnostico para garantir a validade dos resultados das estimagdes conduzidas.

2.6.1 Testes de raiz unitaria

O uso de regressdes em séries de tempo entre variaveis ndo estaciondarias tende a conduzir
a um resultado espurio e sem utilidade para qualquer tipo de analise. Neste sentido, o
conhecimento da ordem de integracdo das séries econdmicas torna-se relevante para a estimagéo
dos modelos economeétricos. Visando identificar a estacionaridade das séries temporais foram
desenvolvidos testes que buscam identificar a existéncia de raiz unitaria, ou seja, a auséncia de

estacionaridade das séries.

2.6.1.1 Teste de raiz unitaria sem quebra

A Tabela 2.2 abaixo evidencia uma sintese dos resultados dos testes de raiz unitaria bem
como a conclusdo extraida dos testes quanto a estacionaridade das séries, segundo trés distintos
métodos, a saber:

1) Teste ADF - Augmented Dickey-Fuller Test: trata-se de uma versdo ampliada do teste
de Dickey e Fuller (1979) que buscou corrigir o problema de que o teste inicialmente
proposto considerava o0 erro um ruido branco, o que enfraquecia o seu poder. Na
pratica, o teste ampliado passou a considerar variaveis autorregressivas, em dimenséo
necessaria, para tornar o residuo um ruido branco. A hipotese nula do teste é a

existéncia de raiz unitaria. A implementacdo do teste esta relacionada a estimacéo de
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um modelo autorregressivo de ordem 1, AR(1) e o teste das hipo6teses conforme
apresentado a seguir:;

Ve = QYe-1 + &, (7
HO: ¢ = 1,y, ndo é estacionario

H1:|¢| < 1,y é estacionario

Na prética, trata-se da realizacdo de um teste t sobre 0 ¢. Ressalte-se que modelo AR(1) esta

sujeito a .~ iid N(0,02),Vt e E[s,g] = 0,Vt # s.

2)

3)

Teste de Phillips—Perron (1988): trata-se de um teste cuja hipdtese nula € de que as
séries sdo integradas de ordem 1. Da mesma maneira que o teste de Dickey-Fuller
aumentado o teste de Phillips-Perron também busca tratar a questdo de que o processo
gerador de dados pode ter uma autocorrelagdo de maior ordem que admitido na
equacdo de teste (DF), gerando endogeneidade e invalidando o teste original de
Dickey-Fuller. Todavia, o teste de Phillips-Perron surgiu em um contexto em que se
buscava definir de forma independente das ordens p e g do modelo autorregressivo. O
teste inova ao fazer uma corre¢do ndao paramétrica ao teste de Dickey-Fuller, sendo
consistente, mesmo na presenca autocorrelacdo. Segundo Bueno (2011) as equacOes e

testes designados sdo idénticos aos de Dickey e Fuller;

Teste KPSS - Kwiatkowski—Phillips—Schmidt-Shin(1992): tendo em vista o baixo
poder do teste de Dickey e Fuller na presenca de um componente de médias moveis, 0
que leva a nao rejeicdo da hipétese nula de raiz unitaria, desenvolvidos outros testes
de raiz unitaria, incluindo o KPSS. Conforme aponta Bueno (2011) a forma de
desenvolver o teste KPSS segue a literatura de modelos estruturais cujo ponto central
é fornecer uma interpretacdo econdmica aos componentes das séries. Neste teste a
hipotese nula € de estacionaridade, HO: y,~I(0), e sua importante contribuicdo é
permitir a distin¢do entre a existéncia de raiz unitéaria da possibilidade de inconclusdo

a partir dos dados disponiveis.

A Tabela 2.2 abaixo sintetiza os resultados:
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Tabela 2.2. Resultados de Raiz Unitéaria

Resultados de Raiz Unitaria do Stata

VARIAVEIS _ADF _KPSS PPERRON

NIVEL PD NIVEL PD NIVEL PD
PIBREAL (1) 11 1) 1) 1) 1)
ESTOQUEK (1) 11 1) 1@ 1) 1)
POPOCUP (1) 11 1) 1) 1) 1)
TERMPOPOCUP (1) 11 1) 1w K1) 1)

Conforme apresentado na tabela 2.2, todas as variaveis mostraram-se ndo estacionarias

em nivel para os trés testes realizados.

Vale ressaltar que alguns testes, quando variando o nimero de defasagens, apresentaram
a variavel termpopocup como integrada de ordem 2, 1(2), mas o resultado majoritario indicou
integracdo primeira ordem. Todavia, considerando o periodo de 1976 a 2013 para as séries em
andlise e as transformacdes econémicas enfrentadas pelo Brasil neste periodo, torna-se oportuno

investigar a existéncia de quebras estruturais, conforme sugere a teoria econdmica.

Ademais, a existéncia de quebras afeta os testes tradicionais no sentido de favorecer a ndo
rejeicdo da hipotese nula, isto €, de existéncia de raiz unitaria para os testes ADF e Phillips-
Perron o que poderia comprometer as condi¢Ges necessarias para a realizacao de cointegracdo e a

aplicacdo do modelo autorregressivo.

Por isso, entendeu-se relevante a realizacdo de testes para identificar empiricamente a
existéncia de quebras estruturais nas séries econdmicas, isto é, se ha a confirmacdo do

depreendido da teoria econdmica.

2.6.2 Mudancas estruturais e testes de identificacdo de quebras

Como € de conhecimento comum, ao longo dos séculos, décadas e anos, as economias ao
redor do planeta passaram por um processo de mudanca em suas estruturas. Nesse interim, vale
destacar que Galvao Junior et al. (2005) encontraram evidéncias de mudanca estrutural na
industria brasileira em data que varia de 1987 e 1994. Diante desta realidade, e conhecendo as
possiveis distor¢cdes que podem ser trazidas para trabalhos empiricos, foram desenvolvidos testes

de raiz unitaria considerando a existéncia de quebras na economia.
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Chow (1960) desenvolve de forma sistematica um teste que visa investigar se, ao agregar
mais y observacdes a uma regressao linear com x coeficientes, estes permanecem estaveis. Ou,
de outra forma, se as relagdes entre variaveis econdmicas se mantém estaveis em dois periodos
de tempo. Na pratica, a ideia do teste de quebra de Chow € estimar uma regressdo separadamente
para cada subamostra e verificar se ha diferenca significativa entre as equacdes estimadas.

Diferencas significativas indicam mudanca estrutural.

Uma limitacdo do teste de Chow € que ele pressupde um conhecimento prévio das datas
das quebras. Visando relaxar o suposto de conhecimento prévio da data de quebra, Quandt
(1960) realiza estudo considerando diferentes abordagens para testar a hipotese de que nenhuma
mudanca ocorre no verdadeiro valor de um sistema de regressao linear e modifica a abordagem
de Chow para considerar a estatistica F com maior valor sobre todas as possiveis datas de

quebra, porém considerando ainda quebra simples.

Bai e Perron (1998, 2003) apresentam resultados tedricos e computacionais que estendem
a abordagem de Quandt e Andrews para permitir a verificacdo de mdaltiplas datas de quebra

desconhecidas.

A seguir € apresentado um maior detalhamento do teste proposto por Bai e Perron (1998),

bem como o resultado para as séries em anélise.

2.6.2.1 O teste de identificacdo de multiplas quebras de Bai e Perron [Bai and
Perron (1998, 2003)]

O desenvolvimento do trabalho de Bai e Perron (1998) trouxe importante contribuicéo
para a literatura economeétrica de séries de tempo, na medida em que possibilitou a identificacdo
de multiplas quebras, sem a necessidade de prévio conhecimento acerca do momento em que

aconteciam.

Os testes de multiplas quebras podem ser divididos, de forma geral, em trés categorias:
testes que consideram maximizadores globais, testes que consideram pontos de quebra

determinados e testes hibridos.

Os diferentes métodos estdo disponiveis para aplicacdo. Para o presente trabalho foi
utilizado o método de maximizadores globais, o qual aplica um procedimento de otimizacéo

global para identificar as multiplas quebras de modo a minimizar a soma dos quadrados dos
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residuos do modelo de regressao e testa a hipotese alternativa de 1 quebra contra a hipotese nula

de ndo existéncia de quebra estrutural.

O método sequencial se diferencia do anterior na medida em que aplica o teste de uma
quebra até o nimero maximo enquanto a hipdtese nula ndo possa ser rejeitada. Posto isto, a

seguir apresenta-se o resultado obtido para as séries em estudo.

Tabela 2.3. Resultados do teste de quebra

Multiple breakpoint tests

Bai-Perron tests of 1 to M globally determined breaks

Date: 02/16/15 Time: 15:57

Sample: 1976 2013

Included observations: 38

Breakpoint variables: C ESTOQUEK POPOCUP TERMPOPOCUP

Break test options: Trimming 0.15, Max. breaks 2, Sig. level 0.05

Test statistics employ HAC covariances (Quadratic-Spectral kernel,
Andrews bandwidth)

Allow heterogeneous error distributions across breaks

* Significant at the 0.05 level.
** Bai-Perron (Econometric Journal, 2003) critical values.

Estimated break dates:
1: 1995
2: 1983, 1995

Considerando o tamanho amostral da base de dados, foram permitidas duas quebras, de
modo a ndo permitir subamostras com tamanho inferior a 15 observacbes, e o resultado
apresentado pelo software Eviews apontou para a existéncia de duas quebras, uma em 1983 que
pode estar relacionada com o processo de redemocratizacdo e, em especial, com a fragil situacdo
de endividamento do Brasil que levou a assinatura de acordo com o FMI de rolagem da divida
em 1983 e outra em 1995 que provavelmente esta relacionada com o processo de estabilizacdo

econémica do pais, com a recente introducéo do plano real.

Uma vez confirmada empiricamente a hipdtese de quebra, torna-se necessaria a
investigacdo da existéncia de raiz unitaria nas séries em estudo, considerando a existéncia de
quebras estruturais. Para tanto, procedeu-se a realizacdo de testes desenvolvidos por Lee e
Strazicich (2003)° e de Zivot e Andrews (1992).

Testes de raiz unitaria com quebraTabela 2.4, apresentada a seguir, evidencia uma sintese

dos resultados dos testes de raiz unitaria considerando a existéncia de quebras estruturais, bem

® Rotina desenvolvida para o software R por Raphael Gouvéa e Thais Teixeira, do IPEA.
23



como a conclusdo extraida dos testes quanto a estacionaridade das séries. Os testes foram

rodados considerando as rotinas desenvolvidas para o software R relativamente aos trabalhos de
Lee e Strazicich (2003) e de Zivot e Andrews (1992).

Tabela 2.4. Teste de raiz unitaria com quebra

Resultados dos Testes de Raiz Unitaria com Quebra - Software R

LEE e STRAZICICH (2003) - HO: Existe Raiz Unitaria

Duas defasagens

Uma quebra (estatistica)

Duas quebras (estatistica)

VARIAVEIS
mudanca  mudanga nonivel &  mydanca somente Mudanca no nivel .
somente no na tendéncia no nivel e na tendéncia Concluséo
nivel simultaneamente simultaneamente
PIBREAL -2.918464 -3.459359 -3.298755 -5.305248 Nunca rejeita 1(1)
1(1). Somente rejeitaria
RU a 10% para o caso
ESTOQUEK -3.055775 -4.101904 -3.472697 -6.207064 com duas quebras e
mudanca no nivel e na
inclinacdo
POPOCUP -2.418536 -2.590596 -2.775008 -4.270158 Nunca rejeita 1(1)
1(1). Somente rejeitaria
RU a 10% para o caso
TERMPOPOCUP  -2.344545 -4.077643 -2.801893 -5.788066 com duas quebras e
mudanca no nivel e na
inclinacdo
ZIVOT e ANDREWS (1992) - HO: Existe Raiz Unitaria
Duas defasagens (estatistica)
VARIAVEIS .
S(r)nrggr?tr;gr?o mudanga somente mudanca i n!vel ° Concluséo
p na tendéncia _natendéncia
nivel simultaneamente
PIBREAL -3.5276 -3.7172 -3.8138 Nunca rejeita 1(1)
i i i 1(1). Somente rejeitaria RU a 5% para o caso
ESTOQUEK 2.3104 4.8093 4.291 com mudanca na inclinagéo
POPOCUP -3.6135 -2.5812 -3.8607 Nunca rejeita 1(1)
TERMPOPOCUP -0.3963 -1.7424 -0.7554 Nunca rejeita 1(1)
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De forma semelhante aos resultados obtidos nos testes que desconsideravam qualquer
quebra os testes de Lee e Strazicich (2003) e de Zivot e Andrews (1992) ndo rejeitaram a
hipdtese nula de existéncia de raiz unitaria, isto &, confirmaram o fato de as séries serem
integradas de ordem um, I(1), considerando duas defasagens, bem como cenarios distintos no

que tange ao numero de quebras e ao componente do processo a sofrer a mudanca.

Com a confirmacdo obtida quanto & ordem de integracdo das séries, passamos a
investigacdo quanto a existéncia de relacdo de longo prazo das séries, cointegracdo, o que
possibilitard a utilizacdo do modelo de vetor autorregressivo restrito, VECM, para analisar as
relacBes de curto e longo prazos das variaveis e, em seguida a realizacdo de teste de causalidade

de modo a identificar a relacdo causal entre as variaveis econdémicas para o periodo em analise.

Antes, porém, considerando a importancia das defasagens para os resultados a serem
obtidos no presente trabalho, convém definir o nimero 6timo de defasagens a ser utilizado nos

testes subsequentes e na modelagem do VAR restrito.
2.6.3 Selecdo de defasagem étima

A definicdo do nimero de defasagens é um ponto relevante para a andlise da relacdo de
causalidade. Autores como Mandala (1992), Davidson e MacKinnon (1993), Mills (1993)
apresentaram argumentac@es distintas acerca da melhor forma de definicdo das defasagem e da

importancia de sua definicdo para evitar vieses de estimacao.

A despeito das teorias e dos testes disponiveis para definicdo do numero 6timo de
defasagens este tema deve ser entendido como a busca de equilibrio entre a sobreparametrizacéo,
isto é, a estimacdo de grande nimero de parametros, e a possibilidade de autocorrelacdo dos

residuos, em especial para casos de amostras ndo muito grandes.

No caso em analise, como a frequéncia dos dados é baixa, espera-se que o residuo da
regressdo se torne um ruido branco com poucas defasagens (1 ou 2), pois ndo ha tanta
persisténcia para os dados anuais. Ademais, o fato de as séries serem relativamente curtas traz a
tona a preocupacdo com os graus de liberdade, isto €, a inclusdo demasiada de defasagens pode
gerar uma sobreparametrizacdo da regressao, resultando em grande imprecisdo, gerando

dificuldades para implementacdo dos testes de hipotese.

Desta forma, se, por um lado, pode existir uma perda ao se reduzir o nimero de

defasagens no que tange a possibilidade de deixar os residuos autocorrelacionados, por outro, ao
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incluir um namero maior de defasagens, pode-se incorrer na estimacdo de grande nimero de

parametros com poucas observacoes.

A praxe em trabalhos aplicados é a utilizacdo, nos testes, do ndmero maximo de
defasagens (para definicdo do namero 6timo de defasagens) seguindo uma correlagdo com a
frequéncia dos dados utilizados. Portanto, para dados mensais sdo utilizadas até 12 (doze)
defasagens, para dados trimestrais sdo utilizadas até 4 (quatro) defasagens e para o caso de dados

anuais é utilizada 1 (uma) ou, no méximo, 2 (duas) defasagens.

Relativamente aos testes para a definicdo da defasagem Otima podem-se destacar 0s
principais critérios usados pelos softwares econométricos Gretl (BIC) e Eviews (todos os cinco

testes).

a) Critério de Akaike (AIC);

b) Critério Bayesiano de Schwarz (BIC);
c) Critério de Hannan-Quinn (HQC);

d) LR modificado sequencial (LR); e

e) Erro de predicéo final (FPE).

Oportuno destacar que ndo foi encontrada uniformidade entre os critérios, no que tange a

defasagem Otima.

Apesar do ponto ja esclarecido anteriormente acerca do nimero maximo de defasagens a
ser utilizado para os testes em séries anuais (0 que implicaria, na pratica, a desnecessidade de
testes para definicdo de defasagem étima), optou-se por realizar um conjunto de testes com faixa
de variacdo de defasagens maximas de 2 a 6 nos softwares econométricos Gretl e Eviews, de
modo a realizar uma melhor avaliacdo da defasagem 6tima a ser utilizada no decorrer do trabalho
ou, como destaca Bueno (2011), buscou-se, além dos procedimentos objetivos listados a seguir,
0 bom senso e a parcimdnia no processo de definicdo da defasagem 6tima. Os resultados séo

apresentados a seguir:
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Tabela 2.5. Testes para defasagem 6tima

TESTES PARA DEFASAGEM OTIMA

EVIEWS GRETL

Num Max

Defasagens FPE AIC SC HQ BIC
2 2 2 2 2 2 1
3 2 2 2 2 2 1
4 2 2 4 2 2 1
5 2 2 4 2 2 1
6 2 2 6 2 6 1

Fatos importantes a destacar acerca dos resultados dos testes de defasagem 6tima s&o:

Inicialmente cabe ressaltar, conforme asseverado por Bueno (2011), que o critério
AIC superestima assintoticamente a ordem do VAR com probabilidade positiva,
enquanto os critérios BIC e HQC estimam a ordem consistentemente sob
hipbteses bem gerais;

No software Gretl, o critério Bayesiano de Schwarz (BIC) estabeleceu uma Gnica
defasagem como Otima, independentemente do nimero maximo de defasagens
estipulado, enquanto que para o software Eviews duas defasagens foram
consideradas o nimero 6timo;

O Critério de Akaike (AIC) mostrou-se bastante influenciado pelo numero
méaximo de defasagens permitido, isto é, quanto maior o nimero de defasagens
permitido maior o nimero de defasagens 6timo; e

Por fim, os critérios LR modificado sequencial (LR) e de Erro de predicao final
(FPE) mostraram-se constantes ao definir o nimero 6étimo de defasagens, a

despeito do nUmero maximo de defasagens permitido no teste.

Diante de todo o exposto na presente subsecdo, optou-se por realizar os testes

resultados.

subsequentes, bem como estimar o modelo VAR restrito e a regressao linear para o0 modelo de

correcdo de erros tanto para uma como para duas defasagens, reportando e analisando 0s

A seguir sdo realizados os testes de cointegracdo considerando os cenarios de uma e duas

defasagens.
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2.6.4 Testes de cointegracao

Os testes de cointegracdo permitem investigar as relacGes estruturais entre as séries
econdmicas envolvidas em determinado estudo, isto €, permitem verificar a tendéncia estocéstica
comum das series. De forma mais especifica, os testes de cointegracdo possibilitam determinar a
existéncia de relacdo de longo prazo entre series temporais, isto é, equilibrio entre as variaveis

econdmicas.

A literatura apresenta diversos testes para identificar cointegracdo de séries temporais,
indo desde modelos mais simples que consistem em regressées que investigam a existéncia de
combinacdo linear entre as séries até modelos mais complexos baseados na representacdo por

meio de vetor autorregressivo.

Um dos testes mais utilizados refere-se ao trabalho dos autores Engle e Granger (1987)
que ¢ de facil aplicacdo, porém indicado para casos em que exista uma Unica equacdo no modelo.
O teste apresentado por Phillips e Ouliaris (1990) foi resultado de um trabalho cujo objetivo foi
contribuir com uma andlise assintética do teste baseado nos residuos para a presenca de
cointegracdo em multiplas séries de tempo. Todavia, 0 teste manteve-se restrito a verificacdo da

existéncia ou ndo de cointegracdo e ndo caminhou no sentido de apontar o nimero de vetores.

Por outro lado, o teste desenvolvido por Johansen e Juselis (1990), apesar da maior
complexidade, inovou em permitir a identificacdo da quantidade de vetores de cointegracdo entre
as séries ao invés de identificar apenas a existéncia de cointegracdo como permitido pelos testes
de Engle-Granger (1987) e de Phillips e Ouliaris (1990), motivo pelo qual passou a ser

amplamente utilizado.

O teste de Johansen e Juselis (1990) caminha na direcdo de identificar o posto da matriz
® = A™!B;, utilizada para transformar o modelo de sua forma estrutural na forma reduzida, e,

com isso, estimar os vetores de cointegracao®.

Considerando as possibilidades das séries de apresentarem constante e tendéncia no nivel
do vetor de variaveis enddgenas e no vetor de cointegracdo, Bueno (2011) definiu cinco

possiveis casos para 0 modelo de cointegracdo. O presente trabalho se utilizou do caso 3:

®*® = A~1B, refere-se a transformag3o do modelo estrutural em sua forma reduzida, visando
contornar o problema de endogeneidade.
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AX,=a(B'Xe_q + o) + 6o + Zf;ll AN AX ; + ey,

A sintese dos resultados dos testes de cointegracdo considerando o intercepto

(8)

apresentados na Tabela 2.6, apresentada a seguir, indicam, tanto para o caso de uma como para

o0 caso de duas defasagens, conforme resultado dos testes para definicdo de defasagem 6tima, a

existéncia de um vetor de cointegracdo, isto €, existe relacdo de longo prazo entre as quatro
variaveis do modelo no longo prazo. Quando considerada uma defasagem, rejeita-se a 10% a nédo

existéncia de cointegracdo, ao passo que ao considerar duas defasagens rejeita-se a 1% que nao

existe cointegragéo.

Tabela 2.6. Testes para defasagem 6tima

Considerando Intercepto

Teste do Trago

Duas defasagens

Uma defasagem

Hipotese Hipotese

Nula Prob.** Nula Prob.**
Nenhum * 0.0092 Nenhum * 0.0950
No Max 1 0.2188 No Max 1 0.4630
No Max 2 0.4248 No Max 2 0.2800
No Max 3 0.4294 No Max 3 0.1913

Teste do maximo autovalor

Duas defasagens

Uma defasagem

Hipotese Hipotese

Nula Prob.** Nula Prob.**
Nenhum * 0.0151 Nenhum * 0.0945
No Max 1 0.2757 No Max 1 0.7979
No Max 2 0.4032 No Max 2 0.3488
No Max 3 0.4294 No Max 3 0.1913

Pelo exposto, diante das analises realizadas nos quatro cenarios apresentados, ndo se

rejeita a existéncia de no maximo um vetor de cointegragéo.

Desta forma, verifica-se o0 preenchimento das condi¢fes para a estimacdo do modelo

VAR restrito, o que é realizado em subsecdo mais adiante.
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Antes, porém, nas duas subse¢des que se seguem serdo apresentadas estimacOes desde
modelos considerados ‘ingénuos’ até o modelo que se entende ser o mais indicado para o
objetivo do trabalho, qual seja 0 modelo de vetor autorregressivo restrito considerando as
variaveis PIB real, estoque de capital, populacdo ocupada e terminal por populacdo ocupada

enddgenas.

2.6.5 Modelagem ingénua

A ideia inicial foi estimar evolutivamente os modelos do mais simples até o mais
sofisticado, visando identificar o comportamento dos resultados. Ressalte-se que para esta se¢ao
serdo considerados como cenario padrdo os modelos apenas com constante e para 0 caso do
VECM duas defasagens. A Tabela 2.7 e a Tabela 2.8 abaixo apresentam uma sintese dos

resultados, cujo detalhamento dos modelos é apresentado em seguida..

Tabela 2.7. Modelos Ingénuos MQO

Modelos Ingénuos - MQO
Modelol Modelo2 Modelo 3
c 27.83068  23.27115 24.78592
0.0000***  0.0000*** 0.0000%***
Estoquek 0.225207  0.473338 0.344518
0.4891 0.0744* 0.1911
PopOcup 0.395140 0.600654 0.185036
0.3496 0.1289 0.6738

Termpopocup 0.133106  0.752814
0.0000***  0.0322**

Penetracgéo 0.654589
0.0738*

* significante a 10%; ** significante a 5% e *** significante a 1%

Os resultados das regressdes lineares sdo evidenciados pelos modelos de 1-3:

e O modelo 1 considerou como varidveis explicativas o estoque de capital e a
populacédo ocupada. O resultado mostrou-se ndo significativo para ambas as variaveis,
0 que ndo parece coerente com o modelo tedrico;

e O modelo 2 inclui a varidvel telecomunicacdes ao primeiro modelo e obteve
resultados melhores no que tange ao poder explicativo das variaveis. Do resultado, é

possivel perceber que as variaveis estoquek e termpopocup sdo significativas. Em
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particular uma variagdo de 1% em termpopocup resulta numa variacdo de 0,13% no
produto, uma vez que estamos trabalhando com as séries em logaritmo natural;

O modelo 3 inclui o controle penetracdo dos servi¢os de telecomunicacdes a
regressdo do modelo 2. Para este caso a variavel estoquek deixa de ser significativa, o
que pelo modelo teérico ndo parece fazer sentido, enquanto a variavel termpopocup
continua significativa e com efeito majorado sobre o produto. A variavel penetracédo
também se revela significativa; e

Um ponto a destacar para os trés modelos se refere ao fato de que a variavel

populacéo ocupada mostrou-se ndo significativa nas trés estimacoes apresentadas.

A seguir sdo apresentados os resultados dos modelos de vetores autorregressivos restritos

e realizada analise dos resultados obtidos.

Tabela 2.8. Modelos 4 a 6

Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6

PIBREAL(-1) 1.000000  PIBREAL(-1)  1.000000 PIBREAL(-1) 1.000000
ESTOQUEK(-1) -0.61577 ESTOQUEK(-1) -0.73938 ESTOQUEK(-1) -0.93258
(0.28767) (0.26338) (0.15357)
[-2.14057] [-2.80727] [-6.07259]
POPOCUP(-1) -0.19416 POPOCUP(-1) 0.074128 POPOCUP(-1) 0.101650
(0.33849) (0.32208) (0.19447)
[-0.57362] [ 0.23015] [ 0.52270]
C -2.421219 C -2.250838 TERMPOPOCUP(-1) 0.020635

(0.01726)

[ 1.19563]

C -2.090044

(.) erro padrdo; [.] estatistica t

Para o modelo 4 foram consideras as variaveis produto, estoque de capital e
populacdo ocupada como endogenas. Para o modelo 5 foi adicionada a variavel
terminal por populagdo ocupada como exdgena e no modelo 6 esta foi incluida como
enddgena.

Da tabela 2.8 é possivel verificar que para os modelos de 4 a 6 apenas o coeficiente

de estoque de capital é significativo.
31



e Outro aspecto importante a mencionar € que entre os modelos 5 e 6, apesar de serem
consideradas as mesmas variaveis, isto é, PIB real, estoque de capital, populagédo
ocupada e terminais por populacdo ocupada, 0 vetor de cointegracdo apresenta-se
diferente entre os dois modelos e isso explica o fato dos parametros serem diferentes.
Ou seja, a0 mudar uma variavel em cada equacdo do VECM para incorporar
terminais por populacdo ocupada enddgena, ocorre alteracdo do vetor de
cointegracdo, que ajusta os desequilibrios, gerando uma tendéncia comum de longo
prazo. J& quando tratamos uma das variaveis como exogena, ela deixa de entrar no

vetor de cointegracdo, o que altera os coeficientes.

2.6.6 Modelo de correcéo de erros

A regressdo de séries de tempo ndo estacionaria em outra série de tempo ndo estacionéria
pode causar uma regressao espdria ou uma regressao sem sentido, ou seja, uma regressao

indesejavel.

Como é de conhecimento comum [Bueno (2011), Lutkepohl e Kratzig (2004)], temos
séries ndo estacionarias em nivel, mas que se tornam estacionarias em primeira diferenca. Assim,
a estimacdo do modelo com os dados em nivel geraria uma regressdo esplria que poderia ser
evidenciada por um valor do R-quadrado maior que o valor da estatistica de Durbin Watson
[(1950); (1951)].

Entretanto, se os residuos de um modelo aparentemente espurio forem estacionarios,
entdo o modelo deixa de ser espdrio e pode ser aceito. Ademais, se 0s residuos forem
estacionarios isso também significa que as varidveis do modelo s&o cointegradas, isto €, possuem
relacdo de longo prazo ou relacdo de equilibrio de longo prazo entre elas. Desta forma, o

coeficiente estimado sera um coeficiente de longo prazo.

Para avaliar a estacionaridade faz-se necessario usar os valores criticos de Engle-Granger
para o teste de raiz unitaria. Para 5% e 10% os valores criticos sdo respectivamente —3,34
e—3,04, porém, em geral, avaliados em modulo. Assim, depois de garantida a estacionaridade
dos residuos da regresséo, ou seja, a cointegracdo das variaveis, poder-se-a rodar o modelo de

corregéo de erros.
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Para a estimacdo do modelo de correcdo de erros faz-se necessario, inicialmente, estimar
uma regressdo de minimos quadrados ordinarios das varidveis em nivel. Em seguida, realiza-se o
teste para raiz unitaria considerando os valores criticos de Granger. Havendo cointegracdo pode-
se estimar o modelo de correcédo de erros. A seguir sdo apresentados 0s passos para a estimagéo

do modelo de correcéo de erros.
e Estimacdo da regressdo com as variaveis em nivel

Ap0s a estimacdo do modelo basico via minimos quadrados ordinérios, foram salvos os

residuos para a realizacdo do teste de estacionaridade.

e Teste da estacionaridade dos residuos, considerando os valores criticos de Granger

Tabela 2.9. Teste de estacionaridade dos residuos

Null Hypothesis: U has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.591014 0.0109
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531

O resultado obtido apresenta a estatistica t cujo valor em moédulo, 3.591014, € maior do
que os valores criticos de Engle-Granger tanto a 5% quanto a 10%, respectivamente, -3.34 3 -
3.04. Logo, podemos rejeitar a hipdtese nula de raiz unitaria, existindo, portanto, estacionaridade

do residuo, indicando que o modelo estimado n&o é espurio.

Ademais, como o residuo do modelo tornou-se estacionario pode-se afirmar que as
variaveis do modelo sdo cointegradas, isto é, elas tém uma relacdo de longo prazo e o modelo
pode ser dito de longo prazo. Os coeficiente de EstoqueK (0.473338), de TermPopOcup
(0.133106) sdo coeficientes de longo prazo e séo significantes. Atendido o requisito de

cointegracdo pode-se rodar o modelo de correcao de erros.
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2.6.6.1 Equacédo do modelo de correcéo de erros

A equacdo a ser estimada para 0 modelo de corregéo de erros pode ser assim definida:

APIBREAL = ¢ + a;APIBREAL(~1) + a,APIBREAL(-2) + a3AESTOQUEK(—1)
+ a,AESTOQUEK(-2) + asAPOPOCUP(—1) + agAPOPOCUP(—2)
+ a,ATERMPOPOCUP(—1) + agATERMPOPOCUP(-2) + U(—1)

A tabela 2.10 apresenta o resultado da estimacdo do modelo de correcédo de erros.

Tabela 2.10. Modelo de correcdo de erros

Dependent Variable: DIF_PIBREAL
Method: Least Squares

Date: 02/28/15 Time: 22:25

Sample (adjusted): 1979 2013

Included observations: 35 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.011931 0.034053 -0.350379 0.7290
DIF_PIBREAL(-1) 0.536628 0.255393 2.101189 0.0459
DIF_PIBREAL(-2) 0.204112 0.244927 0.833359 0.4125
DIF_ESTOQUEK(-1) 0.475402 1.954518 0.243232 0.8098
DIF_ESTOQUEK(-2) -0.172164 1.710746 -0.100637 0.9206
DIF_POPOCUP(-1) -0.213024 0.786773 -0.270756 0.7888
DIF_POPOCUP(-2) 0.027685 0.708334 0.039085 0.9691

DIF_TERMPOPOCURP(-1) 0.129972 0.213487 0.608804 0.5481
DIF_TERMPOPOCUP(-2)  -0.054550 0.209091 -0.260890 0.7963

U(-1) -0.684480 0.229839 -2.978084 0.0064
R-squared 0.331900 Mean dependent var 0.016675
Adjusted R-squared 0.091384 S.D. dependent var 0.062186
S.E. of regression 0.059277 Akaike info criterion -2.578249
Sum squared resid 0.087843 Schwarz criterion -2.133863
Log likelihood 55.11935 Hannan-Quinn criter. -2.424847
F-statistic 1.379948 Durbin-Watson stat 2.107989
Prob(F-statistic) 0.249183

Os coeficientes estimados das variaveis sdo ndo significativos com excecdo de
dif_PIBreal(-2) a 5%, o que nos permite inferir a existéncia de relacdo de curto prazo somente
com esta variavel. Todavia, o coeficiente do termo de correcdo de erro € —0.409991 e
significativo, 0 que nos permite concluir que as variaveis do modelo possuem relacdo de longo

prazo. Na pratica, isto significa que o referido termo corrige o desequilibrio do sistema a uma
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taxa (velocidade de ajustamento ou correcdo do desequilibrio do periodo anterior) de 40.99% ao

ano, uma vez que os dados usados para desenvolvimento do modelo séo anuais.

Este modelo de correcdo de erro também nédo € espurio ou sem sentido, uma vez que 0

valor do R-quadrado é menor do que a estatistica de Durbin-Watson.

De modo semelhante ao realizado quando da estimacdo do modelo VAR restrito, faz-se
necessario aqui realizar testes de diagnostico do modelo de correcéo de erros, o que é feito em

seguida.

2.6.6.2 Teste para correlacdo serial

O teste de correlacéo serial dos residuos é de fundamental importancia para a validade do
modelo. Conforme os resultados do teste de Breusch-Godfrey para correlacdo serial apresentado
a seguir, ndo rejeitamos a hipotese nula de residuos ndo correlacionados. Logo, ndo existe
correlacdo serial. O modelo de correcdo de erros é ndo serialmente correlacionado, o que é

desejavel.

Tabela 2.11. Teste de Breusch-Godfrey

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1.695752 Prob. F(2,23) 0.2056
Obs*R-squared 4.497759 Prob. Chi-Square(2) 0.1055

2.6.6.3 Teste de normalidade

Ressalta-se que o teste de normalidade de residuos é de grande importancia para
diagndstico do modelo e, conforme caracterizado pela figura 2.2, a seguir, ndo rejeitamos a

hipbtese nula de normalidade dos residuos, ou seja, 0s residuos sdo normalmente distribuidos.
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Figura 2.2. Teste de normalidade
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2.6.6.4 Teste de heterocedasticidade

Para o teste de heterocesdasticidade, evidenciado na tabela a seguir, ndo rejeitamos a
hipotese nula de homocedasticidade pelo critério de Obs*R-squared, isto é, o teste nos informa
que o termo de erro € homocedatico, o que é desejavel para a analise e garante a eficiéncia do

estimador.
Tabela 2.12. Teste de Breusch-Pagan-Godfrey

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.087470 Prob. F(9,25) 0.4059
Obs*R-squared 9.847095 Prob. Chi-Square(9) 0.3630
Scaled explained SS 5.587621 Prob. Chi-Square(9) 0.7804

2.6.7 Modelo vetor de correcdo de erros
Ap0s a definicdo do modelo de cointegracdo

A partir do output do modelo VECM ¢ possivel obter informacao sobre as relacdes de
curto e longo prazos entre as variaveis. A seguir, é apresentada a significancia dos coeficientes
dos modelos estimados, considerando cada uma das quatro variaveis como dependente e o nivel

de significancia de cada coeficiente.
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Tabela 2.13. Modelo VECM

Significancia dos coeficientes estimados no modelo VECM

Com intercepto

Duas defasagens

Uma defasagem

Coeficiente
Coeficiente prob. Coeficiente Pprob.

C(1) -1.065479 0.0066 -0.748328 0.0082
C(2) 0.664634  0.0228  0.451905  0.0206
C(3) 0.200609 0.4289  3.356788  0.0265
C(4) 2.408553  0.2652  0.339716  0.5989
C(5) 2.246050 0.2656  0.250388  0.0943
C(6) 0.487243 0.5744  -0.141992 0.0334
C(7) 0.669212  0.3441  0.022032  0.5359
C(8) 0.201145 0.3594  0.024858 0.3136
C(9) 0.159571 0.487 0.686899  0.0005
C(10) -0.221589 0.0201 0.002621 0.9746
C(11) -0.010432 0.8354 -0.001177 0.9506
C(12) 0.040666  0.2811  0.008905  0.2923
C(13) 0.016593 0.6159  0.029410 0.6812
C(14) 0.700498 0.0142 -0.116495 0.02
C(15) 0.086983 0.7405 -0.046897 0.9029
C(16) -0.002816  0.9801  0.289363  0.0827
C(17) 0.067164  0.4665 0.006840 0.8579
C(18) -0.010052 0.7252  0.018388  0.2799
C(19) 0.019606  0.5129  0.206465 0.4138
C(20) 0.001863 0.8794  0.193045 0.2703
C(21) 0.130326 0.192 -1.548812  0.2546
C(22) -0.192413  0.0111 -0.033041  0.9549
C(23) -0.033019 0.6142 0.689760  0.0000
C(24) 0.106308 0.8487 0.082519  0.1697
C(25) -0.652786  0.2112

C(26) 0.183518  0.4137

C(27) 0.037458  0.8374

C(28) -0.002816  0.9603

C(29) -0.024255  0.6825

C(30) 0.042603  0.0821

C(31) 0.485758  0.1354

C(32) 0.081772  0.7359

C(33) -0.151932 0.4761

C(34) -2.317226  0.2029

C(35) -0.868459  0.6079

C(36) -0.525660 0.4714

C(37) -0.495709  0.4044

C(38) 0.745204  0.0001

C(39) -0.200112 0.3006

C(40) 0.176947  0.0271
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Para o caso do modelo de maior interesse para o presente trabalho, isto é, considerando o
modelo em que PIBreal € a varidvel dependente, obtemos:

Tabela 2.14. VECM: modelo de interesse

Significancia dos coeficientes estimados no modelo VECM

Com intercepto
Duas defasagens Uma defasagem

Coeficiente

Coeficiente  prgbh. Coeficiente  prob.
C(1) -1.065479 0.0103 -0.748328 0.0115
C(2) 0.664634 0.0293 0.451905 0.0257
C(3) 0.200609 0.4345 3.356788 0.0322
C(4) 2.408553 0.2732 0.339716 0.6018
C(5) 2.246050 0.2736 0.250388 0.1021
C(6) 0.487243 0.5781  -0.141992 0.0396
c(7) 0.669212  0.3509
c(8) 0.201145  0.366
c(9) 0.159571  0.4918

C(10) -0.221589  0.0263

Os coeficientes das variaveis dos modelos, apresentados na tabela 2.14, informam sobre

a causalidade de longo e curto prazos entre as variaveis em analise.

Os coeficientes C(1), C(11), C(21) e C(31) referem-se a equacgdo de cointegracdo quando
PIBreal, EstoqueK, Popocup e Termpopocup sdo as varidveis dependentes, respectivamente.
Estes coeficientes indicam a relacdo de longo prazo. Por outro lado, os demais coeficientes

indicam a relacdo de curto prazo.

De modo particular, estamos interessados no primeiro modelo, onde PIBreal é a variavel
dependente. Neste caso, o coeficiente C(1) informa a velocidade do ajuste em direcdo ao
equilibrio de longo prazo, e por ter sinal negativo’, e ser significativo, garante a existéncia da
referida relacdo de longo prazo, isto é, o resultado indica que existe causalidade de longo prazo
vindo das trés variaveis independentes (EstoqueK, PopOcup, TermPopOcup). Isso significa que

EstoqueK, PopOcup, TermPopOcup tém influéncia na variavel dependente PIBreal no longo

7 O sinal se deve a forma como o software informa o resultado.
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prazo. Em outras palavras, existe causalidade de longo prazo vindo de EstoqueK, PopOcup,

TermPopOcup para PI1Breal.

Para analisar a relacdo de causalidade de curto prazo usa-se o teste de significancia

conjunta (Wald test) ou o teste de causalidade de Granger no &mbito da modelagem VAR.

Todavia, optou-se por apresentar a andlise de causalidade de curto prazo em secédo
especifica apresentada a seguir, uma vez que se entende que desta forma o encadeamento do

texto ficara mais claro.

Antes, porém, visando verificar se 0 modelo para a variavel dependente PIBreal apresenta
algum problema do ponto de vista estatistico, foram realizados testes de diagndstico para o
modelo VAR restrito, isto €, testes correlacdo serial e normalidade dos residuos, bem como de

heterocedasticidade, conforme reportado a seguir.

2.6.7.1 Teste de correcdo serial dos residuos

Conforme j& destacado anteriormente, o teste de correlacdo serial dos residuos é de
fundamental importancia para a validade do modelo. Conforme os resultados do teste de
Breusch-Godfrey para correlacdo serial, apresentados a seguir, ndo rejeitamos a hipétese nula de

residuos ndo correlacionados, o que garante a validade do modelo.

Tabela 2.15. Teste de correcado serial dos residuos

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.100475 Prob. F(2,23) 0.9048
Obs*R-squared 0.303144 Prob. Chi-Square(2) 0.8594

2.6.7.2 Teste de normalidade

Novamente, ressalta-se que outro importante teste de diagndstico do modelo € o teste de
normalidade de residuos e, conforme caracterizado pela figura 2.3, apresentada a seguir,
também ndo rejeitamos a hipotese nula de normalidade dos residuos, ou seja, os residuos sao

normalmente distribuidos.
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Figura 2.3. Teste de normalidade - Modelo VECM
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2.6.7.3 Teste de heterocedasticidade

Para o teste de heterocesdasticidade, evidenciado na tabela 2.16, ndo rejeitamos a

hipdtese nula de homocedasticidade a 5% pelo critério de Obs*R-squared.

Tabela 2.16. Teste de heterocedasticidade: VECM

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 2.238188 Prob. F(12,22) 0.0489
Obs*R-squared 19.24012 Prob. Chi-Square(12) 0.0829
Scaled explained SS 12.27333 Prob. Chi-Square(12) 0.4240

2.6.8 Resposta ao impulso

A funcdo de resposta ao impulso representa um choque de um desvio padrdo no sistema
VAR. A resposta ao impulso identifica a resposta da variavel dependente (variavel endégena) no

VAR a ocorréncia de um choque no termo de erro da equacao de outra variavel.
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Um dnico choque é aplicado a cada variavel (via perturbagdo no seu termo de erro) e se

verifica seu efeito no sistema VAR.

Busca-se identificar em que medida ou de que maneira uma variavel afeta a outra e vice-

versa (via chogue no termo de erro da equacéo de cada variavel).

Desta forma, para calcular a resposta ao impulso, a ordenacao das variaveis € importante.

Muitos métodos sdo oferecidos para a ordenacdo. Para o presente trabalho sera utilizado o

método “Cholesky dof Adjusted”, disponivel no software Eviews. Vale ressaltar que o impulso a

resposta pode ser aplicado tanto no VAR irrestrito como no VAR restrito (VECM).

Figura 2.4. Impulso-Resposta para uma defasagem
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Figura 2.5. Impulso-Resposta para duas defasagens
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SO é possivel rodar a resposta ao impulso quando o modelo atende as propriedades
estatisticas requeridas, tais como: ndo existéncia de correlacdo serial, normalidade dos residuos e

homocedasticidade dos residuos.

Considerando a Figura 2.4 e a

Figura 2.5, onde sdo apresentados os graficos de resposta ao impulso para o modelo

considerando cenarios de uma ou duas defasagens, é possivel destacar as seguintes relagdes:

e Para o cenario de uma defasagem é possivel perceber que a resposta do PIBreal a um
choque de um desvio padrdo no erro em estoquek (na equacdo do estoquek) € positiva
e crescente até o terceiro ano, vindo a sofrer uma queda até convergir para um nivel

superior ao periodo anterior ao choque. A resposta do PIBreal a um choque de um
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desvio padrdo no erro em termpopocup (na equacgdo de termpopocup) é positiva e
crescente até o terceiro ano e comeca a decrescer nos proximos sete anos de forma
assintética com o eixo horizontal, isto €, convergindo a um nivel superior aquele
existente antes do choque.

e Para o cenario de duas defasagens € possivel observar que a resposta do PIBreal a um
choque de um desvio padrdo no erro em estoquek (na equacéo do estoquek) é positiva
e crescente até o terceiro ano, vindo a sofrer uma queda a partir do quarto ano até
convergir para um nivel superior ao periodo anterior ao choque a partir do sétimo ano.
A resposta do PIBreal a um choque de um desvio padrdo no erro em termpopocup (na
equacdo de termpopocup) é positiva e crescente até o terceiro ano e comeca a
decrescer nos proximos sete anos de forma assintética com o eixo horizontal, isto ¢,
convergindo a um nivel ligeiramente superior aquele existente antes do choque.

e Relativamente a variavel populacdo ocupada é possivel destacar que tanto no cenario
com uma como de duas defasagens o efeito do produto sobre a variavel popocup é
positivo, ao passo que o efeito de popocup sobre produto é proximo a zero ou

negativo.

Na secdo subsequente é realizada a analise de causalidade de Granger, onde sdo detalhadas as

relacOes entre as variaveis.

2.6.9 A andlise de causalidade e o teste de causalidade de Granger

Lutkepohl e Kratzig (2004) apresentam o conceito de ndo-causalidade de Granger (e, por
consequéncia, o conceito de causalidade) que esta relacionado ao fato de ndo haver alteracdo da
previsdo 6tima da variavel y;, para nenhum horizonte de tempo ao se excluirem observacoes

passadas de y,; do conjunto de informacéo, ou seja:

V1,e4h10 = Y1,e+h|Q(yasls<t} h=12,.... 9)

De outra forma, pode-se dizer que y,, Granger-Causa y;; se y;; pode ser melhor predito

usando ambas as séries de tempo y,; € y;; do que se fosse usada apenas a serie de y; ;.

O estudo sobre a relacdo entre telecomunicacdes e variaveis econdmicas pode ser
realizado investigando a relacdo causal aos pares. A relacdo de causalidade entre as variaveis,

apos a estimacao, pode ser didaticamente definida de quatro diferentes formas:
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1. Causalidade Unidirecional: Ocorre quando uma variavel x € causada por

defasagens de outra variavel y.

2. Causalidade Bidirecional: Quando as defasagens das variaveis x e y causam uma
aoutra.
3. Causalidade Instantanea: Quando as duas varidveis x e y sdo simultaneamente a

causa uma da outra sem defasagem.
4. Sem Causalidade: Quando as variaveis x e y ndo se afetam, isto é, ndo

apresentam relacéo de causalidade.

Assim, pode-se destacar que a causalidade ou a causagéo indica a direcé@o da relacédo entre
duas ou mais variaveis, restando claro que a simples presenca de correlacdo nao é suficiente para
indicar a direcdo da causalidade. Ademais, Kendall e Stuart (1961) destacam que, por mais forte
que seja a relacdo estatistica via regressdo entre duas ou mais variaveis, ndo se pode alegar
causalidade. Na prética, a relacdo de causalidade esta implicita em trabalhos econométricos
tradicionais que, em geral, advém da teoria econdmica, conforme se depreende do fragmento

transcrito a seguir:

Kendall and Stuart (1961, p. 279) asseveram que: “[a] statistical relationship, however
strong and however suggestive, can never establish causal connection: our ideas of causation
must come from outside statistics, ultimately from some theory or other. Nevertheless,

correlation is often confused with causation.”

Assim, os testes de causalidade contribuem para a identificacdo da direcdo da
causalidade quando existe precedéncia temporal entre varidveis. Para a identificacdo da relacdo

entre o crescimento do setor de telecomunicacdes, via uma proxy de investimento

Terminais

, € 0 crescimento do produto serdo usados o teste de causalidade de Granger

Populagao Ocupada

(1969), bem como as variaveis de PIB real e populacdo ocupada para o periodo de 1976-2013.

O teste de causalidade mais conhecido na literatura foi desenvolvido por Granger e parte
da premissa de que o futuro ndo tem efeito sobre o passado e o presente. Cabe ressaltar,
conforme observado por Mandala (1992), que o teste de Granger ndo visa identificar

endogeneidade.

Granger (1969) buscou avancar na avaliacdo das relacGes entre variaveis, evoluindo de

uma avaliacdo de correlacfes entre variaveis para uma definicdo de causa e efeito (causalidade).
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Assim, o teste de causalidade de Granger visa definir o sentido de uma relagdo causal entre duas
variaveis, incluindo a relagdo de feedback, no sentido de que valores passados de uma variavel

ajudem a prever valores para outra variavel.

O teste de causalidade de Sims também assume que valores futuros ndo causam o
presente. Sims (1972) destacou a importancia de que estudos econométricos envolvendo
defasagens incluam, de forma preliminar, um teste para direcdo da causalidade que consiste em
verificar se os coeficientes da variavel X futuros sejam conjuntamente iguais a zero, em termos
estatisticos. Em seu trabalho, o autor explicitou que se a causalidade é de X para Y apenas entdo
os coeficientes das variaveis X futuros da equacdo apresentada a seguir devem ser y; =y, =

-+ =y, = 0, naequacao (10):
Vi = €+ BjXe—j + Pr—1Xt—j+1 T =+ BiXeo1 + BoXe + YiXer1 + Y2Xea2 + - + YnXeqn + Uy, (10)
onde j refere-se as defasagens e n refere-se ao numero de valores futuros.

Ao longo do tempo, os testes de causalidade tradicionais, descritos anteriormente,
sofreram criticas pelo fato de ndo contemplarem informacgdes do horizonte de longo prazo das
séries de tempo das varidveis, uma vez que para atender a premissa de estacionaridade utilizava-
se de transformacGes ndo lineares, como, por exemplo, log-diferenca, que conduzia a perda de

informac&o das séries originais.

Desta forma, Engle e Granger (1987) propuseram um método de correcdo de erros que
viabilizou a identificacdo de relacdo de causalidade entre duas variaveis originais com tendéncia
de longo prazo comum. O referido método aperfeicoa o teste padrdo anterior de Granger ao
possibilitar a analise de curto prazo considerando os efeitos de longo prazo, ou seja, ponto
central da analise de cointegrag&o.

Em seu trabalho, Granger (1969) apresenta um modelo causal de duas varidveis para
ilustrar as definicdes por ele introduzidas. O modelo foi assim especificado, considerando X; e Y;

duas varidveis estacionarias:

Xt - Z;n:]_ ant—j + Z;nzl b]Yt_] + gt, (11)

Y, = Z;n:1 CjiXe_j + Z;n:1 det—j + 7, (12)
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onde, segundo Granger (1969), ¢, e n, sdo considerados ndo correlacionados e ruido branco, isto

 Ele;, 6] =0 =E[n:,nsl,s #teE[e, &] =0,Vt,s.

Pela definicdo de causalidade apresentada pelo autor, X, causa Y; se algum c; ndo for zero
e, de forma analoga, Y; causa X, se algum b; ndo for zero. Na hipétese de os dois eventos

ocorrerem ao mesmo tempo temos uma relacéo de feedback entre as duas séries.

Em termos préticos, o teste de causalidade de Granger possui alguns elementos
importantes e necessarios para sua adequada realizacdo. A correta definicdo da defasagem a ser
utilizada no teste é fundamental para a obtencdo de resultados confiaveis. Em geral utilizam-se
os critérios de Akaike (1974) e Schwartz (1978) para definir o nimero 6timo de defasagens,

conforme ja discutido anteriormente no presente capitulo.

Outro aspecto importante para o teste de Granger € a estacionaridade das séries. Para o
trabalho em tela estamos considerando as variaveis estaciondrias em primeira diferenga,

conforme explanacédo detalhada das se¢des 2.6.1 e 2.6.2.

Vale ressaltar, ainda, que a existéncia de cointegracdo, isto &, relacdo de longo prazo
entre séries de tempo, € fundamental para que seja possivel a relacdo causal entre as referidas

séries.

O teste, ademais, também requer que os residuos sejam ndo correlacionados, requisito
este atendido pelo modelo em anédlise, conforme demonstrado pelos testes realizados

anteriormente no presente trabalho.

Por fim, é oportuno ressaltar que a hipotese nula do teste é de que “X ndo Granger-causa

Y” e vice-versa e utiliza-se a estatistica F para avaliar tal hipotese.

Tabela 2.17. Sintese do teste de causalidade de Granger considerando uma e duas

defasagens

VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 02/20/15 Time: 18:28
Sample: 1976 2013
Included observations: 35
Uma defasagem Duas defasagens

Dependent variable: D(PIBREAL)
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Excluded Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.

D(ESTOQUEK) 5.044155 1 0.0247 5.740334 2 0.0567
D(POPOCUP) 0.278086 1 0.5980 1.629236 2 0.4428
D(TERMPOPOCUP)  2.843376 1 0.0918 3.861947 2 0.1450
All 5.717301 3 0.1262 7.079047 6 0.3136

Dependent variable: D(ESTOQUEK)

Excluded Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.
D(PIBREAL) 1.023869 1 0.3116 1.230736 2 0.5404
D(POPOCUP) 0.001017 1 0.9746 0.566289 2 0.7534
D(TERMPOPOCUP)  0.003862 1 0.9504 0.442807 2 0.8014
All 1.122127 3 0.7717 1.952315 6 0.9240

Dependent variable: D(POPOCUP)

Excluded Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.
D(PIBREAL) 5.555020 1 0.0184 6.727331 2 0.0346
D(ESTOQUEK) 0.014941 1 0.9027 1.975353 2 0.3724
D(TERMPOPOCUP)  0.032201 1 0.8576 0.349958 2 0.8395
All 6.637107 3 0.0844 7.879724 6 0.2470

Dependent variable: D(TERMPOPOCUP)

Excluded Chi-sq df Prob. Chi-sq df Prob.
D(PIBREAL) 1.226770 1 0.2680 0.799644 2 0.6704
D(ESTOQUEK) 1.310515 1 0.2523 3.880904 2 0.1436
D(POPOCUP) 0.003210 1 0.9548 1.672463 2 0.4333
All 4.545819 3 0.2082 8.401816 6 0.2101

A partir dos resultados dos testes de causalidade de Granger, apresentados na Tabela

2.17, é possivel tecer os seguintes comentarios:

e Para o teste de causalidade de Granger considerando uma defasagem foi possivel
identificar causalidade de EstoqueK sobre PIBreal a 5%, causalidade de
TermPopOcup sobre PIBreal a 10% e causalidade de PIBreal sobre PopOcup a 5%;

e Para o teste de causalidade de Granger considerando duas defasagens foi possivel
identificar causalidade de EstoqueK sobre PIBreal a 10% e causalidade de PIBreal

sobre PopOcup a 5%;
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Para ambos os casos analisados pode-se destacar apenas a existéncia de causalidade

unidirecional.

Diante do exposto € possivel sumarizar a analise afirmando que existe causalidade de
longo prazo e causalidade de curto prazo entre estoque de capital e PIB real, bem como entre

terminais por populacdo ocupada e PIB real quando considerada uma defasagem.

2.7 Consideracdes finais e sugestao de estudos futuros

O presente capitulo buscou estudar a relagdo entre investimentos em infraestrutura de
telecomunicacdes e o crescimento econémico no Brasil, considerando dados das ultimas quatro

décadas.

Nesse sentido, o trabalho contribui para o esclarecimento de uma questdo relevante no
que tange a formulacdo e implementacdo de politicas publicas, qual seja, a de compreender a
relacdo causal entre as duas variaveis. Na préatica, a pergunta que se buscou responder foi: o

crescimento do PIB provoca o crescimento das telecomunicacfes ou ocorre o contrario?

Apbs a realizacdo dos testes necessarios a identificacdo e estimacdo dos modelos foi
possivel chegar ao resultado em que, em particular para o caso das duas variaveis
retromencionadas, a relagdo causal vai na dire¢cdo de que o crescimento das telecomunicacdes
causa o crescimento do produto. Importante registrar que a causalidade foi verificada tanto no

curto quanto no longo prazo.

Em um momento em que o pais se defronta com uma situacdo desfavoravel no que tange
ao crescimento econdmico, com fortes indicios de um processo de recessao em curso, o resultado
obtido contribui para reforcar a importancia da decisdo recente da Anatel na direcdo de
regulamentar a possibilidade de troca de valores de multas por investimentos no setor de
telecomunicagdes, via assinatura de termos de ajustamento de conduta, assunto a ser explorado,

em detalhes, no capitulo 4.

Outra informacdo relevante refere-se a relacdo causal entre PIBreal e popocup que vai na
direcdo de que o crescimento do produto causa o crescimento da populagdo ocupada, indicando a
necessidade de crescimento econdmico para que haja o aumento do emprego e,

consequentemente, do bem estar.
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Por fim, é importante registrar que o estudo realizado no presente capitulo pode ser
ampliado em estudos futuros a partir da possibilidade de utilizacdo de anélise de dados em painel
para estudar o efeito das telecomunicacfes nos estados ou municipios, 0 que se apresenta como
uma alternativa para lidar com a limitacdo do tamanho das séries. Ademais poder-se-a estudar o

efeito conjunto das telecomunicagdes com outros setores de infraestrutura.
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CAPITULO 3 - UMA ABORDAGEM DE TEORIA DE CONTRATOS
APLICADA AO SETOR DE TELECOMUNICACOES

3.1 Introducéo

As literaturas de informacdo e de contratos tém sido amplamente utilizadas para o estudo

e desenvolvimento de trabalhos aplicados, em especial, relacionados com a atividade regulatoria.

Nesse sentido, o presente capitulo objetiva estudar o problema de informacéo existente e
inerente a atividade regulatdria, em particular no que tange a celebracdo de contratos, e explorar
0 importante impacto da assimetria de informacdo sobre as propriedades de eficiéncia da
atividade de regulacdo, bem como indicar um caminho de como superar as limitacbes de uma
abordagem utilizada no combate ao descumprimento de obrigacdes consumeristas, e de forma

analoga para outras areas, por parte dos prestadores.

Para tanto, foi desenhado um mecanismo no qual a autoridade regulatdria é o principal e
as prestadoras de servicos de telecomunicagbes sio os agentes. E adotada uma abordagem
baseada em incentivos para analisar a relacdo entre regulador e os prestadores. O objetivo €
analisar a eficiéncia da regulamentacdo de direitos dos usuarios existente, excluindo a
possibilidade de conluio entre o regulador e os operadores. Ademais, sdo consideradas
modelagens em dois cenérios definidos pela presenca ou ndo de simetria de informacao entre 0s

agentes.

A partir da definicdo dos problemas enfrentados pelos agentes no contexto da relacdo
contratual e a subsequente resolucdo dos mesmos sdo obtidas e apresentadas proposicoes e suas
provas formais. Diante dos resultados teéricos obtidos sdo contextualizadas possiveis aplicacfes

préticas de modo a contornar eventuais problemas identificados.

A secdo que trata dos contratos celebrados em um ambiente de informacéo assimétrica,
em particular, se aproxima de forma mais apropriada da realidade vivenciada pelos agentes
econdmicos. Neste sentido, a referida se¢do possibilita a obtencdo de conclusdes teoricas que
contribuem para uma indicagdo mais apropriada das medidas a serem adotadas pelo principal no

sentido de mitigar os problemas identificados.
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A titulo de exemplo, é possivel destacar que um caminho a ser seguido pelo regulador
relaciona-se a um processo de eliminagdo de regulamentacdo ndo essencial para o adequado
atendimento da sociedade, ndo explorado em detalhes no presente trabalho, o que poderia
redundar numa reducdo do custo operacional das firmas e o consequente aumento de
empreendedores dispostos a atuar no setor, beneficiando o consumidor com uma maior oferta de

servigos de telecomunicagdes e a possivel redugéo de precos.

O capitulo esta assim dividido, além desta introducéo: na segunda secéo é apresentada a
dindmica de celebracdo de contratos nas telecomunicac¢fes no Brasil. A terceira se¢do aborda a
ideia de contrato Otimo sob o contexto de informacdo simétrica, onde é apresentada a
possibilidade de o regulador atuar de forma conveniente na definicdo de sancdo, de modo a
tornar a operacdo legal mais atrativa a prestadora do que a ilegal, bem como a caracteristica de
eficiéncia do contrato celebrado neste ambiente de informacdo simétrica. Em seguida, a quarta
secdo apresenta o0 desenho de contratos em ambiente de informacdo assimétrica e suas

consequéncias. Por fim, a Ultima secdo apresenta os principais resultados e consideracgdes finais.

3.2 Contratos nas telecomunicacdes

A celebracdo dos contratos, tanto de concessdo, como 0s termos de autorizacdo nas
telecomunicacgdes ndo resultou, em certo sentido, em uma conduta esperada pelas prestadoras de
servigos de telecomunicacdes. Isto se deve, em parte, ao problema de informagéo existente e

inerente a atividade reguladora.

Nem mesmo a fixagdo e/ou a previsdo, e posterior aplicacdo de severas multas,
resultaram em um comportamento adequado das firmas. Como resultado, o setor de
telecomunicacgdes vivenciou ao longo dos anos um aumento bastante expressivo do volume de
multas aplicadas, em grande parte, intempestivamente, o que conduziu a um longo processo de
discussdo regulatéria que culminou na edi¢cdo do regulamento dos termos de ajustamento de

conduta — TAC, cujo detalhamento e tratamento serdo abordados no capitulo 4.

Oportuno ressaltar que periodicamente sdo realizadas revisdes dos contratos de concessao
e renovagles das autorizacOes de frequéncias e, consequentemente, dos servigos ofertados por
meio do recurso de espectro radioelétrico, além do fato de que, a qualquer tempo, uma firma tem

a possibilidade de requerer outorga para a prestacdo de qualquer servico.
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Em particular, até o final de 2015, sera assinada a renovacdo dos contratos para o
penudltimo quinquénio (2016-2020) de vigéncia do periodo de concessdo do servico telefénico
fixo comutado — STFC. Ademais, no periodo de 2015-2020 vencerdo as licencas de
radiofrequéncias (Banda A e Banda B), o que implicara a necessidade de se realizarem novos
procedimentos licitatorios e, posterior assinatura de novos termos de autorizagdo, ou seja,

contratos no sentido apresentado pela literatura econdmica.

Estes fatos tornam oportuna e conveniente a exposi¢do do presente capitulo que buscara
estudar, com base em uma abordagem baseada em incentivos, um mecanismo que contribua para
a reducdo das infragdes pelos operadores de servicos de telecomunicacGes no que tange, em
particular, aos direitos dos usuarios e a consequente melhoria dos servigos prestados aos
consumidores. Aradjo (2005) desenvolveu trabalho nesta mesma linha para o setor bancério, em
particular, no que tange ao combate a lavagem de dinheiro.

Um dos resultados do presente trabalho indica que, sob informacdo perfeita, o contrato é
eficiente, gerando assim uma adequada aplicacdo da regulamentacdo das telecomunicaces.
Todavia, quando o tipo da operadora, isto €, seu compromisso e empenho de cumprir a
regulamentacdo ndo sdo conhecidos, a questdo de informac&o oculta ou assimétrica surge e pode

comprometer a eficiéncia da regulamentacdo baseada em incentivos.

Esta abordagem também mostra, conforme evidenciado a seguir, que uma melhoria da
eficiéncia da regulacéo das telecomunicagdes pode ser atingida com o aumento da capacidade de

identificar a disposicdo das operadoras de cooperar.

Na medida em que a Anatel ampliar sua capacidade de compreender os sinais das
prestadoras, poderad adequar as propostas de contratos para os diferentes operadores e superar as

limitacOes da regulamentacdo no combate aos descumprimentos regulamentares.

3.3 Contrato 6timo com informacao simétrica

O problema central da regulacdo dos direitos dos usuarios é desenhar um sistema de
procedimentos e incentivos que induza o agente, no caso as operadoras dos servicos de
telecomunicacgdes, a agirem de modo a atender os direitos dos consumidores. Como é de
conhecimento comum, muitos paises implementaram reformas de modernizacdo do seu

arcabouco institucional, em particular no que tange a atuacdo do Estado na atividade econémica,
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entre as décadas de 1980 e 1990 [ZAGHA; NANKANI (2005)]. Com isso, a responsabilidade de
cuidar dos diferentes setores de infraestrutura passou a cargo de 6rgaos reguladores, no Brasil,
chamadas de agéncias reguladoras, a quem cabe o papel de definir um arcabouco juridico
regulatério que maximize os incentivos das operadoras de atenderem, a contento, as demandas

legitimas dos usuarios.

Nesse sentido, assumiremos que o0s operadores tém duas possiveis acdes a escolher:
atender ou ndo atender os direitos dos usudrios. Isto significa que alguns operadores podem optar
por ndo atender plenamente os direitos dos usuarios, operando parcialmente na legalidade.
Assim, considerando Jehle e Reny (2011), Mas Colell e Whinston (1995) e Tirole (1988), vamos

assumir que o lucro de uma operadora, ! é dado por:

! = p(th)e — (¢!, ), (13)

onde p é o preco do servigo de telecomunicagdes que é funcdo da quantidade produzida em uma
operacdo legal®, t!, que pode ser considerada o nimero de linhas em servico. Vamos assumir,
por simplicidade, uma funcdo custo linear: c(t!,8) = (8 + 8)t!, onde B é o custo unitario de
manutengéo da linha em servigo e o0 § refere-se ao custo de conformidade de atender todos os
direitos dos usuarios, o que resulta na seguinte funcdo lucro para a operadora dentro da

legalidade:

! = p(t)t! — g — &t (14)

O valor de ¢ esta relacionado a capacidade e/ou habilidade de cumprir a regulamentacéo
relativa aos direitos dos usuérios, isto €, quanto maior o valor de &, maior o custo envolvido no
atendimento a regulamentacdo (custo de conformidade) afeta aos direitos dos usuérios e,
portanto, menor a capacidade e/ou habilidade para cumprimento das regras.

Dentre os fatores que influenciam o valor de §, e que podem néo estar sob o controle
pleno dos operadores, podem-se destacar a capacidade dos funcionarios de atender

adequadamente os consumidores e suas demandas e o perfil ou comportamento dos clientes.

® Legal aqui refere-se a ideia de conformidade com todos os direitos dos usuérios previstos nos dispositivos juridico-
regulatdrios.
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Ademais, o operador pode decidir ndo atender plenamente os direitos dos usuérios, o que

conduz a um lucro esperado sob uma operacéo ilegal, IT":

M = m[p(t)t! — ptt — M) + (1 — m)[p(t))t! — Bt'] (15)

onde t* é a quantidade produzida sob uma operacio ilegal e 7 é a probabilidade de ser punido. O
que a expressao (6) apresenta é que ao decidir ndo atender aos direitos dos usuarios o operador
deixa de incorrer no custo de conformidade, mas passa a poder incorrer em uma multa M com

probabilidade . Assim simplificando a expresséo (6), temos:

' = p(t)t! — Bl — M (16)

Considerando uma funcdo demanda linear, pode-se mostrar que a producdo do prestador
com uma operacao ilegal € maior que aquela dentro da legalidade, donde obtemos a proposicao
1:

Proposicdo 1: Se o operador possui uma funcdo demanda linear, entdo a producdo de

uma operacao ilegal é maior do que de uma operacdo legal.

Prova: Resolvendo o problema de maximizacdo do lucro da firma para os casos de
operacdo legal e ilegal, obtemos as seguintes condi¢des de primeira ordem:

CPO(L):p'(tHt  +p(tH —p -6 =0, (17)
cPo(D:p' (¢t +p(t) =B =0, (18)
Considerando uma funcdo demanda linear: p(t) = a — bt, temos:

a—f -6
CPO(L):—btl+a—btl—ﬁ—5=0=—2btl=ﬁ+5—a=tl=2’+

CPO(L):—bti+a—btl’—3=o=>—2bti=ﬁ_a:>ti=%

; s
Logo, temos que t* — t! = — >0
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O resultado anterior evidencia um trade-off entre o cumprimento das regras e o custo de
conformidade, indicando que o nimero de linhas em servico tende a ser menor que no cenario de

operacdo ilegal.

Este resultado contribui também com a discussdo sobre o efeito do excesso de regras. Na
pratica, a introducdo de regras desnecessarias tende a elevar o custo de prestacdo para 0S
operadores, redundando em uma reducao do numero de linhas em servico, ou seja, na reducéo da
oferta, com o correspondente aumento dos pre¢os ou no aumento da prestacdo ilegal do servico
de telecomunicacdes, efeito contrério ao desejado pelo érgdo regulador.

Embora a producgdo seja maior em um cenario de producéo ilegal, o lucro esperado pode

ser menor do que em um contexto de producdo legal, uma vez que o 6rgdo regulador podera

a=B=8 i _ % nas expressdes (5) e (7),

estabelecer multa, isto é, I1* > 1. Substituindo t! = - .

respectivamente, e considerando uma funcdo de demanda linear obtemos os seguintes lucros para

as operacdes legais e ilegais, respectivamente:

1 _ (@-B-8)°,
H - 4b ’ (19)
mi =9 _ oy, 20
4b

Assim, sob informacdo simétrica, isto €, com o conhecimento de § pelo regulador, este
pode definir convenientemente o valor de M de modo que o lucro da operacdo legal seja maior
que sob uma operacdo ilegal. Desta forma, € oferecido o contrato (M, t!) para a operadora de

modo a induzir a escolha de uma operacdo legal. Assim, o contrato sob informacao perfeita é:

Max R =M (21)

s.a p(EDtt — ptt — §¢t = p(th) et — ptt — M (22)

Ou seja, o principal escolhe t! e M de modo a maximizar seu ganho esperado sujeito a
restricdo de que a operadora escolha a operagéo legal, isto é, que o lucro da operacdo legal seja
superior aquele da operacéo ilegal, IT* > IT. A proposicio 2, apresentada a seguir, destaca que

este contrato é eficiente.
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Proposi¢ao 2: Sob informacao simétrica o contrato é eficiente.

Prova: Para que a operadora escolha a operacdo legal deve valer II' > I[I' = M* >

p(e)ti-p(tH) el +p(t!-tt)+5t!
— )

Todavia, para evitar a inclusdo de custos regulatorios extras deve valer a igualdade:

_ p(e)et —pehet + Bt —t') + &t (23)
A

M*

Substituindo esta expressdo na funcéo objetivo e derivando em t! obtemos exatamente a
mesma condicdo de primeira ordem da firma sob operacdo legal da proposigdo 1:
CPOL):p'(tHt  +p(tH —p—-6=0.

c.g.d.

O resultado evidencia que definir um contrato sob informacdo simétrica para que a
operadora se comprometa a atender/cumprir os direitos dos usuérios é facil e eficiente, na

medida em que leva o operador a escolher o nivel de producdo que maximiza seu lucro.

Agora, substituindo: p(t) = a — bt, t! = % et = % na expressao (23), temos:
e = 02— p) — 4] (24)
4bm

oM*
a5

ComoM>0=(a—p) = g. Derivando (11) com relacdo a & e m, obtemos

(@-p-8) _ om* _  8[2(a-p)-5] : om* .
e & T g < 0. O sinal de 5 depende dos pardmetros a,f e §. Caso

(a — B) = 6 o sinal sera positivo, isto é, a derivada sera positiva, o que implica que a prestadora
com um maior compromisso e empenho de cumprir/atender os direitos dos usuarios tende a

receber uma multa menor.

A segunda derivada indica que quanto maior a probabilidade de o regulador punir, o que

indica uma maior eficiéncia no processo de fiscalizacdo e monitoramento dos operadores, menor
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tende a ser o valor das multas, o que sinaliza para a importancia desta atividade do 6rgéao

regulador no processo de sancionamento 6timo.

A seguir, na secdo subsequente, é estudado o caso de informacdo assimétrica que faz
surgir o problema de perigo moral, ou também conhecido como problema de a¢des escondidas,
onde a assimetria de informacdo surge depois do contrato assinado (Bolton e Dewatripont,
2005).

3.4 Contrato sob informacao assimétrica

Laffont e Martimort (2002) e Laffon et. al. (2003) destacam que as acdes ou a
performance do contratado é um problema que apresenta como ponto relevante as varidveis de
esforco que ao mesmo tempo em que interfere no nivel de producdo também cria desutilidade
para 0 agente, como nos casos de firmas reguladas na producao de bens socialmente valiosos.

Os autores ainda ressaltam que a acdo dos agentes pode ser definida por uma complexa

matriz de decis@es, o que cria dificuldade para o principal (regulador) no processo de delegacao.

Para o caso de atendimento pleno aos direitos dos usuarios continuaremos a considerar a
principal caracteristica do operador com a qual o regulador estd preocupado como sendo a

capacidade e/ou habilidade de atender os referidos direitos.

A variavel que mensura esta capacidade e/ou habilidade é definida como §. Quanto
menor 0 6 maior é a capacidade e/ou habilidade do operador em cumprir a regulamentacéo

consumerista’, implicando menores custos.

Suponhamos, por simplicidade, que existem dois tipos de operadores §; e §,, com
&, > &, isto é, o operador 2 tem maior capacidade/compromisso/empenho, menor custo de

conformidade, de atender plenamente os direitos dos usuarios do que o operador 1.

Neste sentido, o principal tem que propor dois contratos para 0s operadores. Na
proposi¢éo seguinte, destaca-se que, sob uma operacéo legal, a producgéo do operador 2, de maior

compromisso, € maior.

% Como regulagéo consumerista devem ser entendidos o cédigo de defesa do consumidor e demais regulamentagdes
da Anatel afetas aos servicos prestados pelos operadores de servicos de telecomunicacdes.
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Proposicdo 3: Assuma que os dois operadores observem a mesma funcdo demanda
linear. Sob operacdo legal, a quantidade que maximiza o lucro do operador 1 € menor do que a
quantidade que maximiza o lucro do operador 2 quando §; > &,.

a—f-6,

Prova: Da CPO(L) temos que tj = —

_p-s
etl = %. Como &8, > &,. Logo, t} > ¢!

O operador pode ofertar uma maior quantidade de linhas de servicos de telecomunicagdes

devido a sua maior capacidade de lidar com o arcabouco de direitos dos usuarios.

22@-B)3 para o caso em tela deve-
4bm

se ter M{ > M;, uma vez que 8, > §,. Todavia, como ndo é possivel observar § entdo o

Conforme apresentado na se¢do precedente, M* =

prestador 1 podera tentar agir como se seu tipo fosse dado por &, de modo a receber um contrato

melhor do que aquele que receberia em condi¢des normais.
De modo a contornar esse problema, o principal buscara resolver o seguinte problema:

Max [pnMy, + (1 — p)ntM,]

sa. (25)
p(ti)ti — et — 61t1 = p(83)t; — Bt; — 613, (RCI1)
p(t3)t — Bty — 8,th = p(ti)ti — Bti — 8,t4, (RCI2)
p(th)el — ptt — 6,tt = p(¢l)el — pet — My, (RP1)
p(th)th — s — 8,t5 = p(eh)ts — Bl — My, (RP2)

em que p é a parcela dos operadores de tipo 1 e o restante (1 — p) € a parcela de operadores do
tipo 2. De forma anéloga, p pode ser interpretado como a probabilidade do principal oferecer um
contrato a uma operadora do tipo 1 e (1 —p) a probabilidade de oferecer um contrato a

operadora do tipo 2.

As restricdes de compatibilidade de incentivos (RCI1) e (RCI2) garantem que cada tipo
escolhera o contrato desenhado para si. J& as restricbes de participacdo (RP1) e (RP2)

apresentam o requerimento contratual de que o operador atue dentro da legalidade.
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A proposicdo 4, a seguir apresentada, evidencia que o lucro da operacdo legal da
operadora 2 é superior ao lucro da operacéo legal da operadora 1.

Proposicéo 4: Sob uma operacgéo legal a operadora 2 tem lucro maior que operadora 1.

Prova: Pela RCI2 temos que p(t3)ts — Bts — 8,t5 = p(th)t! — Bel — 8,¢L, mas como

8> 8, p(ti)ti — Bti — Sot1 = p(ti)ti — Bti — 8iti.  Logo, p(t3)t; — Bty — 6t =
p(th)el — ptl — &,tk, ou seja, Iy > M1,

c.g.d.

A proposicao 4 explicita o fato de que a operadora que tem maior compromisso/empenho
de cumprir/atender os direitos dos usuarios aufere lucro maior. O corolario desta preposi¢do
destaca que o contrato é eficiente para a operadora 2.

Corolario: O contrato é eficiente para a operadora 2.

Prova: Para a operadora 2 a quantidade estabelecida em contrato é a mesma que
maximiza seu lucro e a multa é a mesma que faz a operadora optar por uma operacédo legal. Nao

existe nenhum incentivo para a operadora 2 esconder seu tipo.
c.g.d.
Proposicdo 5: A operadora 1 produz uma quantidade menor ou igual a operadora 2.

Prova: Somando RCI1 com a RCI2 obtemos: [§; — §,][t; — t,] < 0, como &§; > &,, por

hipotese, temos que t; < t,.

A proposicdo 5 mostra que o contrato sob informacdo imperfeita (assimétrica) ndo é
eficiente, pois néo evita que o operador 1 escolha a producéo do operador 2, escondendo, assim,

seu tipo para obter um contrato melhor (M,, t,), 0 que é ressaltado no seguinte corolario.

Corolério: A operadora 1 € indiferente entre seu contrato e o contrato (M,,t,) da

operadora 2.

Prova: A RCI1 vale com igualdade.
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Além do disposto na proposicdo 5, da proposic¢ao 3 sabemos que a producéo da operadora
2 € maior que a producdo da operadora 1, o que leva ao entendimento de que a operadora 1 ndo
escolhe uma producdo que maximiza o lucro pelo fato de desejar obter um melhor contrato do

que aquele desenhado para ela.

Todavia, pela proposicédo 1, sabemos que uma operacao ilegal gera uma producdo maior
do que aquela obtida de uma operacéo legal. Além disso, sabemos que a RP1 vale com igualdade
(evitar custos regulatérios excessivos), o que significa que a operadora 1 se utiliza de uma
operacéo ilegal para aumentar sua produgdo e maximizar seu lucro, conforme destacado na

préxima proposicao.
Proposicdo 6: O operador 1 possui incentivo para escolher uma operacéo ilegal.

Prova: O operador 1, conforme descrito na proposicdo 5, pode escolher um nivel de

producdo de modo a se parecer com o tipo &, e ndo &;, recebendo, assim, um contrato melhor
(M,,t;). Ao receber este contrato, seu lucro é dado por T} = p(t})th — Bt} — 6,t5. Caso a
operadora escolha operar ilegalmente seu lucro seria I} = p(t!)t! — gt} — nM;. A RP1 vale
com igualdade conforme ja destacado p (i)t — Bti — 8;t! = p(¢i)tl — ptl — M. Pela RCI1
sabemos que p(ti)tl — ptl — 8,8 = p(tl)th — pth — 6,tL. Logo, pode-se concluir que
p(t))el — Bti — nM, = p(th)th — Bth — 8,th = 1L, com contrato (M,, t,), o que significa que
o operador 1 escolhe uma operacao ilegal pelo fato de gerar um lucro maior ou igual ao da

operacdo legal. c.q.d.

Esses resultados mostram que o mecanismo desenhado para promover o cumprimento da
regulamentacdo pode estimular as operadoras de menor capacidade ou compromisso de cumprir
com a regulamentacéo a escolher atuar dentro da ilegalidade ou a deixar o mercado, aspecto nao

considerado na modelagem, mas que podera ser objeto de extensdo do presente trabalho.

Uma explicacdo para este comportamento pode estar relacionado ao fato de que o
mecanismo criado pode induzir a operadora com menor capacidade e/ou compromisso em
cumprir a regulamentacéo a se passar como sendo de outro tipo, de modo a receber um contrato
melhor. Entretanto, ao agir desta forma a prestadora obtera um lucro inferior, uma vez que a
quantidade produzida para obter um contrato melhor ndo € aquela que realmente maximiza seu
lucro. Diante deste cenario, a operadora entende que o comportamento ilegal proporciona um

lucro 6timo.
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A aplicacdo de multas ndo elimina a possibilidade de que o comportamento ilegal
continue a ser 6timo, uma vez que o regulador devera defini-la tendo atengdo especial para ndo

criar regulacao adicional para as operadoras cumpridoras da regulamentacao.

Oportuno destacar que o presente trabalho pode ser estendido para um nimero maior de
firmas ou para um continuo de firmas, mas acredita-se que o resultado caminhara no mesmo

sentido do resultado aqui apresentado.

Importante destacar que a inclusdo do efeito do mecanismo sobre a competicdo no
mercado de telecomunicacdes, via op¢do do agente por deixar o mercado pode trazer resultados
mais interessantes, porem de modelagem mais complexa, o que podera ser desenvolvido em

trabalhos futuros.

3.5 Consideracdes finais e sugestdes de estudos futuros

O presente capitulo buscou estudar um mecanismo baseado em incentivo para promover
0 cumprimento da regulamentacdo afeta aos direitos dos consumidores. A anéalise considerou a
importancia de um ambiente saudavel de prestacdo dos servicos de telecomunicacdes para o
desenvolvimento do setor, bem como das atividades econémicas baseadas nas tecnologias e

servigos de telecomunicagoes.

Ao estudar a efetividade da regulamentacdo baseada em incentivos foi possivel identificar
que a adequada aplicacdo dos contratos possui uma dificuldade com o problema de informac6es
ocultas, uma vez gue 0 compromisso e a capacidade de as operadoras atuarem no sentido de

cumprirem a regulamentacdo sdo informacao privada.

Este cenéario caracteriza o problema de perigo moral, isto €, as operadoras de
telecomunicagdes tendem a desviar-se do comportamento desejado de modo a obter um contrato

melhor ou operar de forma ilegal de modo a maximizar seu lucro.

Neste sentido, a baixa capacidade de identificar o tipo das prestadoras de
telecomunicacgdes de cumprir com a regulamentacdo, associada ao historico de que as punicoes
ndo sdo pagas, haja vista o estoque de multas ndo pagas ha varios anos tramitando, seja na esfera
administrativa seja na esfera judicial, gera um incentivo perverso para que as operadoras

continuem a ndo se esforgar em cumprir a regulamentacao.
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Esse resultado teorico evidencia a necessidade de o regulador investir em mapear bem o
comportamento dos operadores, e eventuais interessados em atuar no setor, em especial no que
tange ao compromisso e capacidade de atuar dentro dos dispositivos juridico-regulamentares
vigentes. Outra indicacdo que pode ser extraida do presente estudo se refere a possibilidade de se
estudar a alternativa de desregulamentacdo, isto €, a reducdo do nimero de regras e obrigacoes
potencialmente irrelevantes para a satisfacdo dos usuérios que, ao elevar o custo operacional das

firmas, acabam por incentiva-las a operar na ilegalidade.
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CAPITULO 4 - ANALISE DE LICITACOES PARA CELEBRACAO DE
TERMOS DE AJUSTAMENTO DE CONDUTA NA ANATEL

4.1 Introducéao

A prestacdo de servicos de telecomunicacdes evoluiu de forma bastante intensa,
sobretudo apds o processo de privatizacdo das empresas do sistema Telebras em meados da
década de 1990*°. Em periodo anterior & privatizacéo, o pais apresentava um cenario de demanda

reprimida e 0 acesso aos servicos telefénicos estava concentrado nas classes mais ricas do pais.

Tendo em vista as metas'! de implantacéo de redes e de atendimento telefonico em todo
pais, estabelecidas durante o processo de privatizacao, o que se pdde presenciar em todo o Brasil
foi uma rapida expansdo da oferta de servicos de telecomunicacdes em um curto espaco de

tempo.

Ocorre que essa expansdo ndo se deu sem nenhum custo nos aspectos de qualidade da
prestacdo’®, o que, até certo ponto, é absolutamente compreensivel dado o esforco para o

cumprimento das metas de abrangéncia e atendimento fixadas.

Todavia, passados os primeiros anos de intenso esforco dos prestadores de servicos de
telecomunicacdes em atender as metas, 0s niveis de qualidade da prestacdo dos servicos e de
conformidade com as normas ndao melhoraram como esperado, levando a um crescimento
exponencial do volume de sangdes, resultando, em seguida, no aumento expressivo do estoque

de multas.

Esse cenario foi agravado em anos mais recentes, o que culminou com a necessidade do
setor avaliar alternativas ao mero pagamento dos valores de multas pelas operadoras, uma vez
gue, em muitos casos, 0 que deu causa ao sancionamento ndo seria resolvido com a simples
punicdo, o que redundou na edic¢do do regulamento dos termos de ajustamento de conduta (TAC)

a ser detalhado mais a frente.

10 . soe s o4 ..
Vide sitio www.anatel.gov.br ou www.teleco.com.br para estatisticas setoriais.

" plano Geral de Metas de Universalizagao

'2 Relatério de Gest3o da Anatel 2013 — abertura de procedimentos de apuragdo de descumprimento de
obrigac¢Ges e sancionamento.
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Nesse contexto, 0 presente capitulo busca contribuir com o processo de regulamentagao
do TAC proposto pela Anatel, podendo servir de referéncia para os demais 6rgdos da
Administracdo Publica que venham a ter interesse na utilizagdo de mecanismos de solucao
negociada, através da proposicdo de um mecanismo que seja apto a lidar com potenciais
problemas de informacéo e gere incentivos compativeis com os objetivos do poder pablico que,

em Ultima andlise, é responsavel por incorporar as demandas da sociedade.

Para tanto, é desenvolvido, primeiramente, um modelo bésico para licitacdo e obtém-se
seu equilibrio. Em seguida, é apresentado um modelo de licitacdo sequencial com definigdo do
preco de reserva endogenamente, ambos visando maximizar a eficiéncia no processo de
definicdo do quantum de investimentos no setor de telecomunicacdes. Estes deverdo ser
realizados em troca de abatimento de parcela do estoque de multas quando da celebracdo de
Termos de Ajustamento de Conduta entre poder publico e os prestadores regulados.

Segundo as propriedades derivadas do modelo sequencial, é possivel garantir que o
referido modelo se mostra menos vantajoso para o Estado (Anatel) e em ultima anéalise para a

sociedade brasileira, uma vez que ele tende a deprimir os lances na licitacéo.

Assim, o estudo do tema proposto estara dividido da seguinte maneira: na secdo 2 sera
realizado um maior detalhamento do problema regulatério enfrentado pela Anatel, em especial
no que tange a funcédo regulamentadora acerca do processo sancionatorio, a evolucao quantitativa
dos procedimentos para apuracdo de descumprimentos (Pados) instaurados e encerrados, dos
montantes de multas constituidas e arrecadadas, bem como da situacdo administrativa das multas
constituidas, além de apresentar a fundamentacéo juridica dos TACs. Na secdo 3, abordar-se-a,
de forma critica, a solucdo apresentada pela Anatel via regulamentacdo, incluindo o
desenvolvimento da regulamentacdo dos Termos de Ajustamento de Conduta aplicavel ao setor
de Telecomunicacbes. Na secdo 4, sera realizada uma breve revisdo da literatura de leildes, em
especial acerca dos leildes sequenciais de multiplos objetos. J& na secdo 5 serd proposto um
formato de leildo de projetos de investimento no setor de telecomunicacdes, com potencial efeito
para abatimento dos valores sancionados, isto €, das multas constituidas no ambito dos processos
de apuracdo de descumprimento de obrigagdes, derivando-se o equilibrio bem como extensdo do
modelo bésico, incluindo os casos de inclusdo de preco de reserva com definicdo enddgena, e
apresentando os resultados mais relevantes para o leiloeiro, qual seja, no caso em tela, a Agéncia

Nacional de Telecomunicacgdes. Por fim, a secdo 6 traz as consideracdes finais do trabalho.
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4.2 Detalhamento do problema

A Agéncia Nacional de Telecomunicacdes, desde sua criagdo, vem trabalhando para
propiciar o desenvolvimento do setor de Telecomunicac¢6es no Brasil, conforme atribuicao legal
do orgao. ApoOs o processo de privatizacdo ocorrido em julho de 1998, seguiu-se um periodo

importante de regulamentacédo que visava estabelecer os principais marcos setoriais.

Dentre as suas principais atribuicdes, podem-se citar as atividades de fiscalizacdo e
controle de obrigacGes. Essas atividades sdo de grande relevancia para a adequada prestacdo de

servicos a sociedade pelos detentores de outorga.

Naquele momento, os principais objetivos do Orgdo regulador era estimular a
maximizagdo do investimento privado no setor e garantir o cumprimento do Plano Geral de
Metas de Universalizacdo — PGMU/1998 gue continha metas ousadas de abrangéncia e prazos de
atendimento do Servico Telefonico Fixo Comutado, em especial quando comparado ao modelo

estatal vigente até entéo, conforme transcri¢do do texto do Decreto apresentado a seguir:

Capitulo Il
Das Metas de Acessos Individuais

Art. 4° As Concessionarias do Servico Telefénico Fixo Comutado
deverao:

| - ofertar, até o final dos anos de 1999, 2000 e 2001, por Unidade
da Federacdo, as quantidades de Acessos Instalados constantes do
Anexo I;

Il - implantar o Servico Telefénico Fixo Comutado, com acessos
individuais, conforme a seguir:

a) até 31 de dezembro de 2001, em todas as localidades com mais
de mil habitantes;

b) até 31 de dezembro de 2003, em todas as localidades com mais
de seiscentos habitantes;

c) até 31 de dezembro de 2005, em todas as localidades com mais
de trezentos habitantes.

Il - atender as solicitacbes de acesso individual, nas localidades
com Servico Telefonico Fixo Comutado, nos seguintes prazos maximos:

a) a partir de 31 de dezembro de 2001, em quatro semanas;

b) a partir de 31 de dezembro de 2002, em trés semanas;

c) a partir de 31 de dezembro de 2003, em duas semanas;

d) a partir de 31 de dezembro de 2004, em uma semana.
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De fato, conforme explicitamente apresentado na Exposi¢do de Motivos n.° 231/MC, um
dos principais objetivos do processo de reestruturacdo do setor de telecomunicagdes era a
ampliacdo da oferta dos servigos de telecomunicagdes o que, sem davida, requeria um massivo

investimento e esforco de gestdo das novas prestadoras.

Em decorréncia das prioridades estabelecidas pela agenda pos-privatizacdo, a dindmica
fiscalizagdo-sancionamento, até mesmo pela escassez de recursos humanos disponiveis no 6rgao
regulador das telecomunicacgdes - Anatel, uma vez que ainda néo tinha sido realizado concurso

publico para o 6rgao, contou com uma atuagcdo menos estruturada.

Todavia, passado o primeiro ciclo de grandes investimentos e grande expanséo das redes
de telecomunicacOes e da oferta de servigos, a atividade regulatoria entrou, a partir de 2005, em

uma nova fase: a de garantia dos direitos dos usuarios relativamente aos servicos ofertados.

Oportuno ressaltar que, no momento anterior a reestruturacdo do setor, a insuficiéncia na
oferta dos servicos de telecomunicacgdes gerou uma demanda reprimida que somente foi atendida
gracas a ampliacdo na oferta decorrente do novo ambiente regulatério.

Entretanto, o rapido crescimento na oferta e prestacdo dos servicos de telecomunicacdes
favoreceu a ocorréncia de falhas nos servigos, problemas de qualidade e de atendimento aos
usuarios. De forma a contornar a situacdo apresentada e a dar um adequado tratamento as
demandas dos usuarios dos servicos de telecomunicacGes, a Anatel redefiniu suas prioridade e
redirecionou seu foco de atuacdo para o tratamento e solucdo das demandas e reclamagdes dos

consumidores.

Nesse momento, observou-se 0 aumento no volume de instauracdo, julgamento e
sancionamento dos processos administrativos de apuracdo de descumprimento de obrigacao

(Pados), conforme evidenciado nas figuras 4.3-4.5 na secéo 4.2.2.

Como consequéncia deste cenario, as prestadoras se viram obrigadas a rever seus
procedimentos internos visando se adequarem a regulamentacdo. N&o obstante, iniciou-se um
processo intenso de recursos que acarretou, e acarreta, 6nus tanto para o regulado como para o

regulador, sem, contudo, a garantia de beneficio aos usuarios dos servigos de telecomunicacdes.

Diante deste cenario, com base em dispositivos constitucionais e legais, a Anatel iniciou
um trabalho de discussdo do marco regulatorio sobre as metodologias de sanc¢do e posteriormente

para a celebracdo de Termo de Ajustamento de Conduta.
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Cabe ressaltar que a Lei n° 9.472, de 16 de julho de 1997 - Lei Geral de
Telecomunicagbes (LGT) remete & regulamentagdo da Anatel o estabelecimento de
condicionamentos e métricas para a aplicacdo das san¢oes, e adicionalmente as consequéncias do

descumprimento das obrigacdes.

Relativamente as metodologias de definicdo das multas, nos primeiros anos da atividade
regulatoria, era possivel observar uma quantidade significativa de métodos para definicdo de
sancdo de multa. A auséncia de uma padronizacdo das metodologias de sanc¢do associada a
auséncia de um adequado tratamento das demandas no sentido de gerar agdes resolutivas das
condutas infratoras levou a um aumento expressivo do volume das multas aplicadas, conforme
divulgado em diversos veiculos de comunicacdo™. Em alguns casos o volume de multas
aplicadas chegou a corresponder a uma fracdo importante do valor de mercado de algumas

prestadoras.

Ao longo do tempo, apos rodadas de discussdes internas sobre o arcabouco regulamentar
e 0s anseios da sociedade, ficou evidente a necessidade de se revisitar, de forma sistémica, o
contetdo dos regulamentos e as diferentes metodologias existentes para os diferentes tipos de
infracBes, ou seja, constatou-se que a regulamentacdo dos servicos de telecomunicacdes, de
qualidade e de controle de obrigacGes associadas a dinamica de sancionamento, estava, ha algum
tempo, dando sinais de que a prestacdo dos servigos de telecomunicacGes dentro dos parametros
regulamentares vigentes ndo vinha produzindo um ambiente de satisfacdo plena ao consumidor,
sobretudo pelo fato de que a regulamentacdo ndo estava em plena sintonia com 0s anseios ou 0s

requisitos de qualidade percebidos pela sociedade.

Diante desses fatos e de demandas dos 6rgdos de defesa do consumidor, iniciou-se uma
série de debates para o aperfeicoamento da regulamentacdo de modo que estivesse mais alinhada
aos anseios dos consumidores. Esse trabalho desenvolvido pela Anatel visou a aperfeicoar a
regulamentacdo relativa a dindmica de fiscalizacdo-sancionamento, de modo a racionalizar o

processo de fiscalizacdo e sancionamento dos prestadores de servicos de telecomunicacgdes.

Como resultado de discussdes internas e com a sociedade, por meio de Consulta e
Audiéncias Publicas, foi publicada nova resolucao sobre o tema, o Regulamento de Aplicacéo de

Sancdes (RASA), aprovado pela Resolucdo n.° 589, de 7 de maio de 2012.

13 Midias setoristas como Teletime, Telesintese. Jornais e revistas de grande circulagdo, como a Veja de 28/08/2013
com a matéria de capa “Deputado do PT oferece “honorarios” a conselheiro da Anatel para atuar a favor da Oi”
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Referido regulamento previa em seu artigo 5° a possibilidade de celebracdo, com os
infratores, de compromissos de ajustamento de conduta (TAC) as exigéncias legais a ser

regulamentado em instrumento proprio:

Art. 5° - A Anatel poderd, a seu critério e na Orbita de suas competéncias legais,
com vistas ao melhor atendimento do interesse publico, celebrar, com os

infratores, compromisso de ajustamento de conduta as exigéncias legais.

A Lei n.° 7.347, de 24 de julho de 1985 (Lei da Acdo Civil Publica), estabeleceu a
legitimidade das autarquias para tomar dos interessados compromisso de ajustamento de sua
conduta as exigéncias legais, mediante cominagdes, que tera eficacia de titulo executivo
extrajudicial (art. 5°, inciso IV c/c art. 5°, § 6°).

Quando combinada com as competéncias da Anatel dirigidas a protecdo ao consumidor,
direitos coletivos e com a defesa da ordem econdmica e da economia popular (art. 1°, 1l e V, da
Lei n°® 7.347/85 c/c art. 5°, LGT), bem como repressdo das infracdes a direitos dos usuarios (art.
19° XVIII, LGT), entendeu a Anatel que a competéncia para a celebracdo de termos de
ajustamento de conduta, ou seja, a adocdo de medidas substitutivas a sancdo de multa pode

atender com mais eficiéncia o interesse publico.

Nesse sentido, ap6s a andlise de aspectos de legalidade atinentes ao tema e do
entendimento por parte da Anatel da oportunidade e conveniéncia de celebracdo de acordos
substitutivos a sancdo de multa, foram iniciados os trabalhos para a regulamentacdo da matéria,
isto é, para o estabelecimento de procedimentos e padrGes minimos para a celebracdo dos

compromissos de ajustamento de conduta.

Ao longo do processo regulamentar de Consulta e Audiéncia Publicas foi apresentado um
grande numero de contribuices. Ao todo foram 259 (duzentas e cinquenta e nove)

contribuices™. O percentual dos contribuintes por categoria é apresentado na

Figura 4.1%, abaixo:

14 Segundo apresentado pelo Informe n® 12/2013-COQL/PRRE/SCO/SPR de 08/08/2013.
15 Segundo apresentado pelo Informe n® 12/2013-COQL/PRRE/SCO/SPR de 08/08/2013.
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Figura 4.1. Contribuigdes & Consulta Publica da Anatel
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Fonte: Anatel

O gréfico revela que as prestadoras foram os principais participantes na Consulta Publica.
Todavia a participacdo de AssociagOes/Sindicatos juntamente com Entidades de Defesa do
Consumidor perfaz um percentual igualmente relevante (32%), o que demonstra pelo menos dois
pontos que merecem destaque: a importancia do tema para 0s mais variados segmentos da

sociedade e a legitimidade do processo de regulamentacéo levado a cabo pela Anatel.

Relativamente aos temas das Contribuicdes, a Figura 4.2 abaixo' apresenta a
distribuicdo percentual:

Figura 4.2. Temas da Consulta Publica da Anatel

Temas das Contribuicdes ™ Consideragoes Gerais

47% 1,6% 4,7 % 31% B Objetivos

¥ Iniciativa
132% 10,9%

= Competéncia
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® Compromissos
13,2%
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Instrucdo e Julgamento

™ Sangdes

DisposicGes Finais
e Transitérias

12,4% 19,8% ™ Qutras Contribuigbes

Fonte: Anatel

16 Segundo apresentado pelo Informe n° 12/2013-COQL/PRRE/SCO/SPR de 08/08/2013.
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Os temas “Clausulas, Valor e Condi¢des” e “Procedimento de Instrugcdo e Julgamento”
foram os que receberam o maior ndimero de contribuicdes, perfazendo os dois itens
conjuntamente mais de um terco das contribuicGes, 0 que era esperado tendo em vista a

relevancia desses temas para a celebracdo e implementacdo dos TACs.

A proposta inicial trazia como elemento central a ideia de que a celebracdo do TAC
estava legalmente amparada e se constituia em uma solucdo mais adequada do que simplesmente
litigar com os infratores até que estes pagassem as multas ou a justica deliberasse. Todavia, a
mecanica ou os procedimentos para celebracdo trazia para a Agéncia a responsabilidade de
arbitrar elementos bastante complexos dos planos de negdécios, fato que trazia embutido um risco

elevado de ineficiéncia e risco moral.

Como é apresentada na literatura econdmica'’ a atividade regulatéria é permeada de
problemas de informacg&o. No caso em tela percebia-se que a proposta em consulta ndo buscava
mitigar os problemas de assimetria de informacéo e selecdo adversa, o que aumentava as chances

de alocacdes ineficientes dos recursos, exatamente um dos problemas que se visava corrigir.

No que tange ao problema de perigo moral, a proposta de regulamentacdo procurou
enderecar na Secao Il do Capitulo IV — Do Descumprimento do TAC — medidas que visavam
reduzir os potenciais desvios de conduta pos-assinatura do Termo de Ajustamento de Conduto
(contrato).

Todavia, como é sabido da literatura econémica sobre Informacdo, ao se tratar o
problema de Perigo Moral o principal deve desenhar um contrato’® que induza o agente a

escolher o nivel de esfor¢o que o Estado deseja implementar.

Assim, o problema do principal, neste caso representado pela Anatel, considerando um
cenario de informacéo assimétrica, deve considerar duas restricdes: a restricdo de participacdo e
a restricdo de incentivos. Na referida proposta de regulamentacdo ndo fica clara a existéncia de

regras que enderecem as duas restrigoes.

Ap0s todo o processo de discussdo, tanto internamente como com a sociedade, acerca dos
principais dispositivos constantes da verséo final da norma foi formulada proposta que buscava
atacar os principais problemas de informagéo, mas ndo houve um avanco pleno na dire¢cdo de um

mecanismo que, por assim dizer, enderecasse o tratamento dos problemas de informacéo e

17 Jehle e Reny (2011), Mas Collel (1995), Varian (1992).
18. Veja Bolton e Dewatripont (2005)
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favorecesse a otimizacdo na alocacdo dos recursos no setor, o que serd detalhadamente

apresentado neste Capitulo 4.

Nas secOes seguintes apresentar-se-a, de forma pormenorizada, a evolucdo do debate
acerca do controle de obrigacdes e do processo de sancionamento, ao longo dos anos de atuacao
da Anatel, incluindo as evidéncias quantitativas do problema identificado, o que resultou em
discussbes no ambito do regulamento de sancbes que introduziram de forma definitiva, no
arcabouco regulamentar, a possibilidade de celebragéo de TACs pela Anatel com os infratores, a
seu critério e no ambito de suas competéncias visando ao melhor atendimento ao interesse

publico.

A secdo 4.2.3 se encarregara de detalhar as principais discussées no ambito da Consulta

Publica relacionadas a inclusdo de dispositivo que permitisse a celebracdo de TAC pela Anatel.

4.2.1 Historico da regulamentacéo sobre san¢des administrativas

Em julho de 2003, por meio da Resolucdo n° 344/03, foi aprovado o Regulamento de
Aplicacdo de Sangbes Administrativas da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes, com o
objetivo de estabelecer parametros e critérios para a aplicacdo de san¢des administrativas em
decorréncia de infracbes referentes as Leis, regulamentos e demais normas aplicaveis ao setor de
telecomunicacgdes, bem como em consequéncia da inobservancia dos deveres decorrentes dos
contratos de concessao ou dos atos e termos de permissdo e de autorizacéo de servi¢o ou dos atos
de autorizacdo de uso de radiofrequéncia.

Em seguida foi criado um grupo de trabalho no &mbito da Anatel, cujo objetivo era o de
propor normas complementares ao Regulamento de Sanc@es, em cumprimento as disposicdes de

seu artigo 25'°.

Referido grupo de trabalho realizou estudos ao longo dos anos 2003 e 2004, tendo como

foco o desenvolvimento de formulas e algoritmos para o calculo de multas. Em decorréncia da

19 Art. 25. Devem ser objeto de normas especificas, elaboradas de acordo com 0s parametros e critérios previstos
neste Regulamento, as gradacdes e sangdes das infracdes relativas:

| - & prestacdo de servicos de telecomunicacfes, incluindo, no que tange aos aspectos técnicos, 0s servigos de
radiodifuso;

Il - ao direito de exploracéo de satélite;
111 - ao uso de radiofreqiiéncia; e
IV - aos demais regulamentos e normas, no que couber.
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apreciacgdo pelo 6rgéo de consultoria juridica surgiram questionamentos acerca da legalidade da
proposta, 0 que levou a constituicdo de novo grupo de trabalho.

No segundo semestre de 2004, foi constituido outro grupo de trabalho formado por
procuradores federais em exercicio na Anatel. O resultado dos trabalhos foi a manifestacéo pela
necessidade de alteracdo do Regulamento de Sancgdes e de seus anexos. Foi também apresentada
a sugestdo de elaboracdo de instrumento contendo a metodologia para aplicacdo de sanc¢des, em
especial do célculo do valor da multa, de modo a permitir a orientacdo e uniformizacdo da
aplicacdo das sancGes no ambito da Agéncia.

Nos anos de 2006 e 2007 foram redigidos novos estudos visando aperfeicoar o
regulamento, o que resultou no encaminhamento de nova minuta de proposta de alteracdo do

Regulamento de SancGes para as instancias deliberativas da Agéncia.

No inicio de 2008, a Anatel colocou em consulta publica a nova minuta de proposta de

Regulamento de Aplicacdo de San¢Ges Administrativas.

Por fim, ap0s o processo interno de avaliacdo dos documentos afetos a proposta de
regulamentacéo, foi aprovado o novo regulamento de sangdes por meio da Resolugdo n.° 589, de
7 de maio de 2012.

4.2.2 Evidéncias quantitativas dos problemas das Multas

O cenério de evolugdo das multas, destacado anteriormente, ao logo dos anos tem gerado
preocupacdo por parte dos principais atores do mercado de Telecomunicagdes (Governo,
prestadores, 6rgdos da sociedade civil etc.), conforme manifestacdes apresentadas por veiculos

de comunicacdes ja citados.

Uma das principais discussfes esta atrelada a relacdo entre os objetivos tracados pela
regulamentacédo e a percepcdo de valor pelos consumidores. Para o adequado desenvolvimento
do setor, essa questdo torna-se importante, pois podera interferir na alocacdo eficiente dos

recursos.

AS
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Figura 4.3 a Figura 4.5, apresentadas a seguir, ilustram, em valores, a evolucdo temporal

da dindmica de fiscalizagdo-sancionamento no setor de telecomunicagdes.

Figura 4.3. Evolucéo das multas por natureza
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Fonte: Anatel

A partir do grafico acima, pode-se destacar que o volume de sangbes aplicadas
experimentou um expressivo crescimento a partir do ano de 2007. Esse fato esta ligado a, pelo
menos, dois eventos: (i) o ingresso do corpo de concursados na Agéncia e (ii) a vinculacdo da
remuneracao variavel dos servidores a metas de instrugdo processual, 0 que promoveu maior
dinamismo no tramite processual. Ou seja, inUmeros processos instaurados em anos anteriores
(2000 a 2006) que estavam pendentes de encaminhamento tiveram seu curso processual

normalizado.

Esse fato trouxe para o setor de telecomunica¢des um cendrio indesejado, uma vez que
um dos objetivos centrais do mecanismo de fiscaliza¢do-sancionamento, o efeito educativo, para
que eventos irregulares ndo voltem a acontecer, ficou comprometido, dada a concentracdo

temporal das decisdes.
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Assim, as condutas irregulares que caso tivessem sido sancionadas tempestivamente
poderiam ter sua reincidéncia evitadas e a concentracdo temporal dos valores sancionados
tornaram-se motivo de questionamento pelo setor, uma vez que nao tiveram a possibilidade de

ajustar sua conduta em face de uma notificacdo tempestiva.

A Figura 4.4 abaixo evidencia o crescente descolamento entre a constituicdo das multas
e sua arrecadagdo, sinalizando um aumento, possivelmente sem limite, do montante de multas

constituidas caso ndo haja alteracdo nas condi¢des de funcionamento do sistema.

O acumulo das sancdes, em alguns casos, tem feito surgir problemas relacionados a
continuidade da prestacdo dos servicos, uma vez que o valor das sang¢des tem representado uma
fracdo importante do passivo das companhias, chegando, no caso de uma prestadora, a patamar

expressivo Vvis-a-vis ao seu valor de mercado.
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Figura 4.4. Multas constituidas e arrecadadas®
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A tabela contida na Figura 4.5, por sua vez, apresenta para o periodo de 2000 a 2012 as
multas constituidas divididas em arrecadadas, arrecadadas parcialmente e nao arrecadadas
distribuidas pelas diferentes situacdes: suspensas judicialmente, parceladas, Cadin e/ou Divida

Ativa, Comunicado Cadin expedido, Comunicado Cadin pendente de expedicdo.

A partir da tabela pode-se inferir acerca das inimeras fases que 0 processo passa na
esfera administrativa. Todo esse processo, por sua vez, implica custos, além de nao agregar valor
algum para o processo produtivo, nem para os consumidores. Pelo contrario, representa um custo
elevado e sem qualquer expectativa de retorno para o negocio finalistico das prestadoras, a

prestacdo dos servicos de telecomunicagdes.

20 Fonte: Relatério Anual Anatel, 2013.
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Figura 4.5. Multas Constituidas®
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Fonte: Anatel

Diante dessa realidade, a iniciativa da Agéncia em discutir um mecanismo, o Termo de
Ajustamento de Conduta, para favorecer a adequacdo das prestadoras a regulamentacéo e de
promover investimentos no setor torna-se interessante e oportuna, restando necessario atentar ao

adequado desenho do mecanismo para sua implementacao.

Por sua vez, o presente trabalho, ao buscar propor um mecanismo mais eficiente para a
celebracdo dos Termos de Ajustamento de Conduta traz uma contribuicdo importante para a

sistematica de alocacdo mais eficiente dos recursos no setor.

21 Fonte: Relatério Anual Anatel, 2013.
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4.2.3 A Consulta Publica do Regulamento de SancBes Administrativas: As
discussdes avangam para o TAC

A Consulta Pablica do Regulamento de Sangdes de 2007, n° 847/2007, recebeu 197
(cento e noventa e sete) contribuicdes, em sua grande maioria advindas das prestadoras de
servicos de telecomunicacdes, associacdes ou entidades representativas de prestadoras.
Entretanto, a consulta pablica contou ainda com a participagdo de outros atores da sociedade,
como escritorios de advocacia, servidores da Anatel, entidade de defesa do consumidor,

associacOes de outra natureza e de usuério de servicos de telecomunicaces.

A avaliacdo das contribuicOes recebidas contou com o amparo de doutrinas variadas e um

exame sistematico das normas legais e infralegais aplicaveis a Anatel.

A partir do referencial citado, foi possivel formar consensos sobre grande parte dos
pontos em analise. Todavia, 0s pontos ndo passiveis de consenso foram encaminhados para a

deliberagéo das autoridades com a devida fundamentagéo das opgdes existentes.

Dentre as contribuicdes recebidas, pode-se destacar aquela relacionada a insercéo de item
explicitando a possibilidade de celebracdo de Termos de Ajustamento de Conduta (TAC),

conforme descrito a seguir.

4.2.3.1 Insercdo de item explicitando a possibilidade de celebracédo de termos de
ajustamento de conduta (TAC):

Houve um elevado nimero de contribuigcdes que prop6s explicitar, no Regulamento de
Sancdes, a possibilidade de celebracdo de termos de ajustamento de conduta (TAC) com 0s
administrados, salientando que esse instrumento permitiria estabelecer meios para compensar a
reparacdo de eventual dano ou evitar a sua persisténcia, ajustando a conduta do administrado a

lei e evitando, assim, a aplicagdo de sancdes.

Conforme argumentado anteriormente, a possibilidade legal de celebracéo, pela Anatel,

de Termos de Ajustamento de Conduta, decorre da interpretacdo sistematica dos dispositivos:

e O artigo 5° 8 6° da Lei n.° 7.347/85 (Lei da Acao Civil Publica), que, na redacdo
dada pela Lei n.° 8.078/90, dispde:
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Art. 52(...)

§ 62 Os drgdos publicos legitimados poderdo tomar dos interessados
compromisso de ajustamento de sua conduta as exigéncias legais,

mediante cominagles, que terd eficdcia de titulo executivo extrajudicial.

e O artigo 19°%, inciso XVIII da LGT, conjugado com os termos do artigo 19° e
paragrafo Gnico do Decreto n° 2.338/97 (Regulamento da Anatel)®, de onde é
possivel depreender a legitimidade da Anatel, no ambito de matérias relativas ao
Direito do Consumidor, para celebrar Termos de Compromisso de Ajustamento de

Conduta, conforme disciplinado pelo Decreto n° 2.181/97%.

Considerando, portanto, a legislacdo vigente foi possivel concluir que a Agéncia é
plenamente legitima para promover a celebracdo de compromissos de ajustamento de conduta
em matérias relativas a defesa do consumidor e fornecer os principais parametros para sua

efetiva celebracéo.

Com base nas contribuicdes recebidas e no arcabouco juridico-regulatério positivado, no
Brasil, a Anatel avaliou oportuno tornar explicita nas normas setoriais, a possibilidade genérica
de celebracdo de TACs nos termos previstos pela legislacdo, sem prejuizo de futura

regulamentacéo do tema®.

Assim, foi incluido no Regulamento de Sanc¢des o artigo 5° que reproduz parcialmente o
disposto no caput do art. 5° da lei 7347/85 e no art. 6° do decreto n? 2181/97, conforme transcrito

a sequir:

22 Art. 19. A Agéncia compete adotar as medidas necessarias para o atendimento do interesse plblico e para o
desenvolvimento das telecomunicacfes brasileiras, atuando com independéncia, imparcialidade, legalidade,
impessoalidade e publicidade, e especialmente: (...)

XVIII - reprimir infragdes dos direitos dos usuarios; (...)".

23 Art. 19. A Agéncia articulara sua atuagdo com a do Sistema Nacional de Defesa do Consumidor, organizado pelo
Decreto n°. 2.181, de 20 de margo de 1997, visando a eficacia da protecdo e defesa do consumidor dos servigos de
telecomunicacBes, observado o disposto nas Leis n°. 8.078, de 11 de setembro de 1990, e n°. 9.472, de 1997.
Paragrafo Gnico. A competéncia da Agéncia prevalecera sobre a de outras entidades ou drgéos destinados a
defesa dos interesses e direitos do consumidor, que atuardo de modo supletivo, cabendo-lhe com exclusividade a
aplicacdo das san¢Ges do art. 56, incisos VI, VI, IX, X e XI da Lei n°. 8.078, de 11 de setembro de 1990.

24 Art. 6°. As entidades e 6rgdos da Administracdo Publica destinadas a defesa dos interesses e direitos protegidos
pelo Cédigo de Defesa do Consumidor poderdo celebrar compromissos de ajustamento de conduta as exigéncias
legais, nos termos do paragrafo 6° do art. 5° da Lei 7.347, de 1985, na Orbita de suas respectivas competéncias.
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"A Anatel poderd, na Orbita de suas competéncias de defesa dos
interesses e direitos do consumidor, celebrar compromissos de
ajustamento de conduta as exigéncias legais, mediante cominacgdes, que

terdo eficacia de titulo executivo extrajudicial™.

Na secdo subsequente, serdo apresentados os principios norteadores da regulamentagéo
do Termo de Ajustamento de Conduta, o tratamento dado ao objeto central da norma, qual seja, a
definicdo dos compromissos no ambito dos TACs. Por fim, serdo apresentadas consideracfes
sobre os principais pontos da norma, buscando-se avaliar como foram enderecados os problemas
de informacéo e estabelecidos os incentivos e identificar oportunidades para a melhoria, objeto

de contribuicdo do presente trabalho a ser tratado na secéo 5.
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4.3 A solucdo apresentada: uma descricdo com analise critica

A proposta de regulamentacdo do Termo de Ajustamento de Conduta visou regulamentar
o art. 5° do regulamento de Aplicacdo de Sancbes Administrativas (RASA) aprovado pela
resolucdo n°® 589 de 07/05/2012 que conforme esclarecido anteriormente, positivou a
possibilidade de celebracdo de termos de ajustamento de conduta, substitutivos a aplicacdo de

sancOes, pela Anatel.

Ap0s tramites internos ao 6rgédo regulador, incluindo toda a fase de instrucdo processual e
aprovacao das instancias deliberativas, a minuta de Norma para submissao a consulta publica foi

aprovada pelo conselho diretor.

A consulta publica 13/2013 foi realizada num periodo de 60 (sessenta) dias a partir do dia
11/03/2013, contando, inclusive com a realizacdo de uma audiéncia publica, na sede da Anatel,
em Brasilia, realizada no dia 08/05/2013. Foram apresentadas 259 (duzentos e cinquenta e nove)

contribuigdes de diversos atores da sociedade, conforme apresentado na figura 4.1.

Concluido o periodo de consulta, a Anatel procedeu a andlise das contribuicdes, bem
como a todos os trdmites necessarios a aprovacdo do novo regulamento. Ressaltem-se aqui a
emissdo de parecer pela Procuradoria Federal Especializada e as alteragfes promovidas no
sentido de ajustar pontos levantados pelo 6rgdo de consultoria juridica, anteriormente a

apreciacdo do conselho diretor.

De posse dos autos o conselheiro relator apresentou sua andlise acerca da proposta
remetida pela area técnica, com ajustes recomendados pela procuradoria, promovendo alteracGes

(inclusdes e exclusdes) no texto da norma.

Em seguida, a minuta de norma foi apreciada pelos demais membros do conselho e
deliberada na reunido n® 724 de 05/12/2013 e aprovada por meio da Resolucdo 629 de
16/12/2013.

A seguir, nas subsecBes a presente secdo, serdo apresentados 0s principais pontos
contidos no regulamento de celebragdo e acompanhamento de termo de compromisso de
ajustamento de conduta como, por exemplo, o enderecamento dos problemas de informacéo, os
incentivos e 0s mecanismos para transformacéo do passivo de multas em investimentos no setor

de telecomunicagdes.
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4.3.1 O regulamento de Termos de Ajustamento de Conduta: principios gerais

Primeiramente, vale destacar, conforme disposto na Analise 454/2013-GCRZ, de
22/11/2013, que a Anatel buscou tratar o regulamento do TAC com base em “premissas

principiologicas”, especialmente no que tange:

a) A transparéncia e clareza no processo de negociacéo de acordos; e

b) A previsibilidade e seguranca na estipulacio dos compromissos.

Relativamente ao item (a) a referida analise discorre de forma a caracterizar a
importancia de se garantir transparéncia e clareza aos processos regulatorios. Para tanto, faz
referéncia as Recomendacdes da OCDE® que destacam a importancia de se proporcionar maior
confianca as decisdes regulatdrias, bem como a importancia de mecanismos que melhorem a
transparéncia e construam credibilidade para a dindmica de investimentos. Ademais, € também
destacada a importancia atribuida a transparéncia para o fortalecimento da Regulacdo no Brasil,

conforme documentos do PROREG?’.

Adicionalmente, a analise supracitada destaca a existéncia de acordos substitutivos em
outros 6rgdos da administracdo publica e apresenta a experiéncia do CADE como referéncia por
possuir uma atuacdo mais diversificada na celebracdo de acordos com empresas que estdo
submetidas ao seu espectro de competéncia, podendo-se destacar os seguintes instrumentos:
Termos de Compromisso de Desempenho (TCOs), Acordos de Reversibilidade de Operacao

(Apros), Acordos de Leniéncia e Termos de Cessacdo de Conduta (TCC).

Ainda segundo a analise, o CADE passou por diversas fases de implementacdo de
acordos com empresas sujeitas a sua regulamentacdo, sendo que atualmente o 6rgao conta com

uma normatizacao bastante detalhada a respeito — Resolu¢cdo CADE 5/2013.

A experiéncia do CADE na celebragéo de acordos caminhou no sentido de aperfeigoar 0s
mecanismos visando enfrentar os potenciais problemas de informacdo inerentes a atividade

regulatoria.

Considerando a experiéncia do CADE e as recomendacfes da OCDE quanto a acordos

substitutivos tem-se que a Anatel poderd ao longo da implementacdo dos dispositivos

26 2012 Recommendation of the Council on Regulatory Policy and Governance e Policy Framework for Investment
(PFI) Toolkit.

27 Programa de Fortalecimento da Capacidade Institucional para a Gestdo em Regulacdo. Decreto n°® 6062 de
16/03/2007.
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regulamentares e de eventual revisdo da matéria se apropriar de sua experiéncia acumulada bem

como advindas de outros 6rgdos, contextualizando-a a sua realidade.

Do exposto, resta clara a importancia atribuida a transparéncia, a clareza e a objetividade
para 0 éxito na aplicacdo do regulamento do TAC, uma vez que tanto o poder publico como as
empresas reguladas e a sociedade civil como um todo poderdo ter mais seguranca quanto aos
resultados esperados dos acordos firmados, diferentemente de um cenério dominado pela
discricionariedade e por negociagOes bilaterais caso a caso.

Relativamente ao item (b) cabe ressaltar que um dos objetivos da norma aprovada foi
afastar as incertezas e imprevisibilidade dos termos e condigdes de um acordo a ser pactuado,
evitando, assim, um cenario atualmente comum a Administracdo Publica quando da realizacao
de negociacdes e estipulacdo de compromissos e obrigacdes exigiveis, no ambito de processos
administrativos que apesar de visarem ao bem publico podem conduzir a resultados subdtimos

em funcédo da assimetria de informacao presente nas relagcbes com particulares.

4.3.2 O regulamento de Termos de Ajustamento de Conduta: objeto central dos
Termos de Ajustamento de Conduta

No que tange ao objeto central da regulamentacdo, qual seja a definicdo dos
compromissos contemplados na celebracdo dos Termos de Ajustamento de Conduta, a norma

assim os dividiu:

e Compromissos de ajustamento de conduta irregular que estdo relacionados a
regularizacdo da conduta em conformidade com a regulamentacdo, a reparacao
dos usudrios prejudicados e a prevencdo de novas condutas infratoras;

e Compromissos adicionais: 0s quais ndo estdo necessariamente atrelados ao objeto
da infracéo, os quais foram, assim, subdivididos:

= Concessdo de beneficios temporarios diretamente aos consumidores; e

= Execucdo de projetos, escolhidos de um rol (menu de contratos)
previamente definido pela Anatel com seus respectivos valores presentes
liquidos (\VVPLs) ou propostos pelas interessadas em conformidade com as

diretrizes finalisticas emanadas do proprio regulamento.
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O objetivo de fixacdo do rol de projetos, segundo o 6rgédo regulador, foi exatamente o de
superar incertezas e outras dificuldades decorrentes dos problemas de informacdo inerentes ao

processo regulatorio.

No cenario alternativo, onde a prestadora apresenta projetos a avaliacdo e aprovacdo da
Anatel, s6 sdo admitidos aqueles projetos com VPLSs negativos e que estejam vinculados a algum
dos seguintes temas: atendimento a area de baixo desenvolvimento econémico e social, reducdo
das diferencas regionais, modernizacdo das redes de telecomunicacdes, elevacdo dos padrdes de
qualidade, conforme apresentado no art. 22° da Resolucgéo 629 de 16/12/2013:

Art. 22. Os projetos do art. 19 deverdo observar as seguintes diretrizes:

| - atendimento a areas de baixo desenvolvimento econdémico e social, por meio de
ampliacdo da capacidade, capilaridade ou cobertura das redes de
telecomunicagdes;

Il - reducéo das diferencas regionais;

Il - modernizagéo das redes de telecomunicacoes;

IV - elevacgdo dos padrdes de qualidade propiciados aos usuarios; e,

V - massificagdo do acesso as redes e aos servicos de telecomunicacfes que
suportam acesso a internet em banda larga.

A Agéncia sustentou que essa modelagem seria viavel e resolveria os potenciais
problemas de informacdo, alegando ter reconhecida expertise na elaboracdo de planos de

negdcios para fins de edital de licitacdo de frequéncia.

Segundo a l6gica defendida pelo 6rgédo regulador, quanto menor a viabilidade econémica

dos projetos maior seria 0 montante de multas a ser abatido.

Destaca-se que visando incentivar o desenvolvimento de projetos que venham a reduzir
as desigualdades sociais e regionais a Agéncia atribuira a projetos dessa natureza maior fator de

desconto das multas.

Outro comportamento que se buscou incentivar foi o de propositura de negociacao nas
fases iniciais da tramitacdo processual por meio da concessdo de maiores descontos nos valores

de multa.

Acerca do exposto, pode-se destacar que apesar dos esfor¢os envidados pelo oOrgédo
regulador, 0 mecanismo proposto padece da necessidade de robustez, sobretudo no que tange ao

grande potencial de “erro de medida” quando do calculo ou valida¢do dos valores de VPL dos
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projetos, tanto daqueles pertencentes ao rol a ser disponibilizado pela Agéncia como daqueles a
serem submetidos pelas prestadoras.

A despeito da capacidade do corpo técnico da Anatel, sabe-se que a relagdo regulado-
regulador, conforme amplamente apontado na literatura, € permeada de assimetria de
informacao, o que torna dificil para o regulador ser assertivo/preciso quanto ao calculo dos VPLs

dos planos de negdcios para cada projeto.

Os erros de medida ou avaliacdo no caso das licitacbes de radiofrequéncias podem ser
tolerados, pois o procedimento licitatorio tem a capacidade de corrigi-los, isto €, a licitacdo
recupera 0 mecanismo de mercado, produzindo uma correta precificacdo e a maximizacgdo do
lucro para o vendedor ou a eficiéncia de Pareto, no sentido de que o objeto é destinado ao agente
que atribui maior valor. (Varian, 2000, Krishna, 2002, Krishna 2009)

Neste sentido, o presente trabalho buscara contribuir com o processo de regulamentacao
do TAC proposto pela Anatel, podendo servir de referéncia para os demais Orgdos da
Administracdo Publica que venham a ter interesse na utilizagdo de mecanismos de solugdo
negociada, através da proposicdo de um mecanismo que seja apto a lidar com potenciais
problemas de informacdo e gere incentivos compativeis com os objetivos do poder publico que

em Ultima andlise é responsavel por incorporar as demandas da sociedade.

4.3.3 O regulamento de Termos de Ajustamento de Conduta: principais

dispositivos, os problemas de informacé&o e os mecanismos de incentivo

Nesta subsecdo serdo destacados, de forma sintética, os principais dispositivos do
regulamento aprovado e como se relacionaram com os problemas de informacéo e a dindmica de

incentivos.

O regulamento foi construido segundo ditames da técnica legislativa e encontra-se
estruturado em capitulos, se¢des, artigos, incisos e paragrafos. A presente exposi¢do seguira a
agregacdo no nivel de capitulos, fazendo, eventualmente referéncia a algum dispositivo quando

necessario para a melhor compreensao.

O primeiro capitulo trata dos objetivos da Norma, 0s aspectos gerais para celebracdo dos

termos de ajustamento de conduta tais como: a fundamentacdo legal que resguarda a

84



competéncia da Anatel para atuar nesta matéria e a eficacia do TAC como titulo executivo

extrajudicial.

O segundo capitulo do regulamento aborda todos os delineamentos a serem observados
quando da propositura de compromissos de ajustamento de conduta, também conhecido como
requisitos para a admissibilidade do pleito negocial, além de detalhar o trdmite processual

interno, tanto no ambito das superintendéncias como no &mbito deliberativo do conselho diretor.

Neste capitulo sdo estabelecidas algumas regras que buscam gerar incentivo a rapida
resolucdo do problema identificado, ainda antes da decisdo de primeira instancia e estabelecer
também incentivos no sentido de que os termos dos TACs sejam efetivamente cumpridos, sob

pena de impossibilidade de se acessar tal mecanismo.

No capitulo terceiro encontram-se consignados o0s requisitos de mérito para a celebracéo
do TAC, tais como: as clausulas necessarias, a delimitacdo das espécies de compromissos que
devem ser contemplados no ajuste, bem como sua composi¢do e a vinculagdo deste com o
montante de multas aplicadas ou estimadas envolvidas na contrapartida aos elementos contidos
no TAC.

Trata-se, portanto, da parte central da norma, sobretudo quando avaliamos pela Otica

econémica, na medida em que aborda as clausulas, valor, condi¢cGes e compromissos.

Na secdo | sdo apresentados os dispositivos relacionados as clausulas que devem constar
do instrumento a ser celebrado, ao valor e as condi¢des para a execucao do objeto do TAC, bem
como a puni¢do em caso de descumprimento, uma espécie de incentivo “negativo” (reforgo

negativo).

Cabe ressaltar que o valor de referéncia®® a ser utilizado para fins do TAC no podera ser
inferior a 0,25% (zero virgula vinte e cinco por cento) da receita operacional anual da
compromissaria ponderada pela area de abrangéncia do TAC e que devera ser avaliado se o

acordo esta alinhado ao interesse publico.

Trata-se de uma restricdo atrelada a significancia do volume sancionado que tem por

objetivo evitar que valores muito pequenos sejam objeto tratamento, cujo beneficio para a

28 Para fins de definicdo do valor de referéncia dos TACs serdo considerados os valores de multa corrigidos,
conforme a regulamentacdo, até a data da decisdo do Conselho Diretor que aprova sua celebracao.
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sociedade poderia ser inferior ao custo incorrido pela administracdo publica, o que feriria o
principio da economicidade.

Na secéo Il, a norma trata especificamente dos compromissos que deverdo constar das

clausulas do TAC e as dividiu em dois grupos:

a) Compromissos de ajustamento de conduta irregular;
b) Compromissos adicionais:
I.  Execucdo de projetos;
ii.  Concessdo temporaria de beneficios diretos a usuarios.

Em seguida, nos artigos 19° e 20° sdo detalhados os percentuais minimos do valor de
referéncia do TAC para a execucdo de projetos e concessdo temporaria de beneficios diretos aos
usuarios, respectivamente, considerando um incentivo para que os acordos sejam firmados antes
da decisdo de primeira instancia, reduzindo assim o custo de carregamento processual e

acelerando a solucédo dos problemas identificados.

H& que se ressaltar que os projetos deverdo apresentar VPLS negativos e que a depender
do impacto do projeto na reducdo de desigualdades sociais e regionais e seu enquadramento
como projeto estratégico poder-se-a utilizar um multiplicador do VPL negativo, entre 1 (um) e 2

(dois), para fins de abatimento das multas.

O capitulo 4 trata basicamente do acompanhamento da execucdo do TAC, da verificacdo

de seu cumprimento e das sangdes.

A secdo 1 do referido capitulo explicita o érgdo responsavel por acompanhar a execucgao
dos compromissos do TAC, bem como a sistematica para seu acompanhamento.

Na secdo 2, sdo apresentados, de forma detalhada, os procedimentos a serem
implementados quando da constatacdo de indicios do descumprimento de itens do cronograma
de metas e condi¢des dos compromissos, incluindo a incidéncia de multa diaria, o que visa

mitigar os possiveis problemas na execugéo do acordado.

A secdo 3, por sua vez, destaca o conceito de descumprimento e as medidas a serem
adotadas quando verificado o descumprimento, bem como as sangbes a serem impostas ao

regulado.
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A secdo 4 trata do cumprimento do TAC e da consequente emissdo do certificado de
cumprimento pelo 6rgdo méximo de deliberacéo do regulador.

O capitulo 5 traz as disposi¢des finais e transitdrias, incluindo prazos e tratamento de

situacOes de interseccdo do regulamento do TAC com outros dispositivos regulamentares.
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4.4 Uma breve revisdo da literatura de leilGes sequenciais de multiplos objetos

A realizacdo de leildo, se considerado de forma ampla, remonta periodos antigos, mas o
seu estudo de maneira cientifica é relativamente recente, tendo se iniciado, por assim dizer, com
o trabalho seminal de Vickrey (1961) e desenvolvido progressivamente até 0s nossos dias para

contemplar caracteristicas distintas pertinentes ao ambiente de leilGes.

Ao estudar a possibilidade de aplicacdo de mecanismos de leildo a problemas cotidianos,
onde pessoas ndo sabem ao certo o valor a ser acordado sobre a venda de determinado bem,
Ashenfelter (1989) destacou que a presenca de um sistema de leildes permite a um vendedor
desinformado acerca do pre¢o do bem uma forma de obter um valor muito préximo ao valor de

mercado pelo bem que possui.

Relativamente ao conceito do que vem a ser leildo, apesar das inumeras definicdes de
leildo, é possivel registrar aquela contida em Menezes e Monteiro (2005) que define o referido a
partir de sua propriedade central de ser um mecanismo de equilibrio de mercado que iguala
oferta e demanda, convergindo, portanto, com a ideia aventada por Ashenfelter.

Posto isso, passam-se a apresentar segmentos da literatura de leildes que serviram de base
para a proposta de mecanismo apresentada a seguir.

e Geral

Riley e Samuelson (1981) considerando a evolucdo rapida, porém desigual, da literatura
de leildes apds o trabalho seminal de Vickrey (1961) e, tendo em vista que a implicagdo das
diferentes regras dos leildes continuava ainda pouco conhecida, desenvolveu o presente trabalho
visando prover um exame sistematico das diferentes formas de leildo. Para tanto, os autores
utilizaram o modelo originalmente proposto por Vickrey e apresentaram uma caracterizacao
geral das implicagbes dos diferentes desenhos de leildes sobre a alocacdo de recursos. Em
particular os autores se ocuparam de duas questdes naturais: Como se da a competicdo entre
poucos compradores nos leildes mais comuns? Como os precos selados sdo determinados? Como
o0 vendedor pode melhor explorar sua posicdo de monopélio? A modelagem utilizada considerou
0 bem a ser leiloado indivisivel, jogadores neutros ao risco, valores independentes e simetria
entre os jogadores. Os principais resultados do trabalho sdo: demonstragdo de que as receitas
esperadas dos diferentes tipos de leildes podem ser facilmente comparadas, o que implicou na

apresentacdo da equivaléncia do leildo inglés (lances ascendentes) e o leildo Holandés (lance
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alto). Também foi mostrado que para uma ampla familia de regras de leildo, a receita do leiloeiro
é maximizada em qualquer um dos leiles comuns se o leiloeiro anunciar que ndo aceitara lances
abaixo de um determinado preco de reserva. Segundo os autores, esse preco de reserva é
independente do numero de jogadores e sempre devera ser estritamente maior que o valor
atribuido pelo vendedor ao objeto. Importante ressaltar que os autores ainda fazem algumas
modelagens alternativas flexibilizando alguns supostos.

Harris e Raviv (1981) estudaram duas questdes principais. A primeira relativa a razdo de
se usarem leilGes para alocacgdo de recursos em certos ambientes e a segunda relacionada ao tipo
de leildio mais eficiente. ApOs caracterizar o mecanismo 6timo, os autores fazem uma
comparacdo entre os leildes competitivos e os leil6es discriminatorios. Os autores concluiram
que, relativamente a primeira questdo, para ambientes simples qualquer mecanismo é equivalente
para alguma forma de leildo selado. Relativamente a segunda questdo, também em um contexto
de ambientes simples, os autores caracterizaram um leildo “quasi-competitivo” que seria melhor
para os leiloeiros. Por fim, destacaram que o trabalho realizado deveria ser visto como uma

primeira tentativa de abordar as duas questdes levantadas.

Myerson (1981) considerou em seu trabalho o problema de um vendedor que deseja
vender um objeto para um ou mais compradores quando os vendedores tém informagéo
imperfeita acerca de quanto os compradores estdo dispostos a pagar pelo objeto. Desta forma, o
problema do vendedor é desenhar um leildo que possua um equilibrio que gere a maior utilidade

esperada. Neste contexto, o autor apresenta leilGes 6timos para uma classe ampla de problemas.

Benoit e Krishna (2001) avancam na discussao de importantes extensfes para 0 caso de
leildes de multiplos objetos considerando a restricdo orcamentéria dos jogadores. Os autores
consideram as hipoteses de que o vendedor com dois objetos encontra jogadores que estdo
sujeitos a restricdo orcamentaria. Os objetos sdo de valor comum para todos os jogadores, mas
ndo necessariamente idénticos e podem ser tanto complementares como substitutos. Ademais,
considerando um cenario de informacdo completa, os autores mostraram que: (1) é sempre 6timo
vender o objeto mais valioso quando os objetos sdo vendidos por meio de leildes sequenciais de
precos ascendentes; (2) para o caso de grande discrepancia entre os valores dos bens ou se existir
grande complementariedade o leildo sequencial gera mais receita para o leiloeiro do que o leildo
simultaneo ascendente; (3) um leildo hibrido na forma “simultaneo-sequencial” apresenta receita
superior ao leildo sequencial; e (4) a restricdo orcamentaria surge endogenamente. Por fim, os

autores ressaltam que a presenca de restricdo orgamentéria agrega muitas consideracdes aos
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leildes multi-objetos, na medida em que altera as estratégias dos jogadores e o interesse do
vendedor para que o jogador mais rico venga o primeiro objeto. Ademais, considerar restri¢oes
orcamentarias em leildes multi-objeto, ainda que de maneira particular, pode ser considerado
como permitir efeito renda, ou seja, a analise deles pode ser tida como um primeiro passo para

uma consideracdo mais geral de leildes com efeito renda.
e Preco de reserva em leilGes

Levin e Smith (1996) partindo de resultados apresentados por Riley e Samuelson (1981) e
Myerson (1981) que mostravam um resultado curioso acerca do uso de preco de reserva no
contexto modelos de leildes de valores independentes privados com risco neutro, qual seja, de
que independentemente do nimero de jogadores, o vendedor deveria estabelecer um valor de
reserva fixo acima de verdadeiro valor, o que indica que o vendedor extrairia ganho através do
uso de procedimento ineficiente. Diante desse resultado os autores produziram o trabalho
relaxando o suposto de valores independentes privados e derivando o valor de reserva 6timo para
uma ampla classe de leildes, conseguindo demonstrar que quando a informacdo esta
correlacionada o preco 6timo de reserva para o vendedor converge para seu verdadeiro valor na
medida em que o nimero de jogadores vai para infinito, geralmente de forma monotona e rapida.
Por fim, os autores ressaltam que a competicdo pode servir como uma forma alternativa para
reforcar a eficiéncia do leildo, ou seja, com informacdo correlacionada, o incentivo do vendedor
de distorcer o mecanismo eficiente desaparece com o nivel suficiente de competicdo e obtém-se,
por consequéncia, a convergéncia do preco de reserva para o verdadeiro valor do vendedor e a

reducdo a zero da eventual ineficiéncia.

Haile (2000), considerando o primeiro trabalho que modelou leildo com revenda
(Milgron (1987)) e trabalhos subsequentes que mostraram que a oportunidade de revenda pode
ter efeito importante sobre o leildo, incluindo as estratégias dos jogadores, 0 comportamento do
vendedor e a interpretacdo dos dados de lances (Bikhchandani and Huang,1989; Gupta and
Lebrun, 1997; Haile,1996,1999,2000), desenvolveu o presente trabalho com base nos anteriores,
mas estendendo a analise para 0 caso em que 0s jogadores atribuem probabilidade positiva a

aquisicdo do bem em um mercado secundario e identificando seus efeitos sobre o equilibrio.

Blume e Heidhues (2004) caracterizaram um conjunto de equilibrios de Nash para leildo
de segundo preco com valores privados independentes e trés ou mais jogadores. Ademais, 0S

autores destacaram que um preco de reserva efetivo implica unicidade. O trabalho dos autores
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tratou de uma extenséo de trabalhos anteriores, em particular ao tratar leildes de segundo preco
com valores privados e mais de dois jogadores sem impor qualquer condi¢do de regularidade as

estratégias de equilibrio, aléem da mensurabilidade.

Klemperer (2002) considerando as experiéncias de fracasso de muitas experiéncias de
leilbes realizados pelos paises, em especial relacionadas as radiofrequéncias para a prestacéo de
servico movel, identificou um problema de desenho do mecanismo de leildo e desenvolveu o
presente trabalho com o objetivo de mostrar pontos relevantes para o sucesso dos leildes.
Segundo o autor, 0 que de fato importa no desenho de leildes sdo as mesmas questdes que
qualquer regulador reconheceria como centrais: desencorajamento de conluio, dissuasdo a
entrada e comportamento predatério, ou seja, pontos elementares para a ciéncia econdmica. O
trabalho é desenvolvido por meio da apresentacdo de exemplos de possiveis armadilhas a

modelagem e como contornar esses possiveis problemas.

Hu (2011) mostrou, conforme prova da Proposi¢do 1, que para um cenario padrdao de
valores privados independentes e simétricos o preco de reserva ideal do vendedor apresenta-se
como uma funcdo decrescente do nimero de jogadores nos leildes de primeiro preco, num

contexto de aversdo ao risco, isto é, vendedor e/ou compradores avessos ao risco.

Ozcan (2004) modelou um leildo sequencial de duas licencas para participar de um
mercado oligopolista onde n&o havia incumbente. O modelo de leildo para a primeira licenga foi
0 de primeiro preco com preco de reserva definido exogenamente. Ja o segundo leildo
considerou como preco de reserva o preco do primeiro item vendido (endoégeno). O modelo
segue 0 leildo do GSM realizado em 2000, na Turquia, para o setor de telecomunicacdes.
Oportuno ressaltar que Klemperer®® (2002) identificou problemas em algumas modelagens de
leildio como no caso da Turquia, indicando que as regras criadas favoreceram a criacdo de
monopolio. Considerando os problemas identificados no leildo Ozcan (2004) buscou analisar 0
seu setup. Inicialmente o autor trabalhou com dois agentes para simplificar a analise e em
seguida estendeu para n agentes. Os resultados obtidos apontam para o fato de que para
determinados valores de parametros a receita gerada para o leiloeiro é igual ou inferior ao
resultado de um leildo de segundo prego do direito de monopolio e para outros valores

(possivelmente casos de forte externalidade de rede) a receita do leiloeiro € maior.

2 Klemperer, Paul (2002). “What Really Matters in Auction Design,” Journal of Economic Perspectives—Volume
16, Number 1—Winter 2002—Pages 169-189
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Krishna (2009) destaca que em um leil&o selado de segundo preco a introducdo do preco
de reserva ndo afeta a estratégia Otima dos jogadores, pois continua sendo uma estratégia
fracamente dominante bidar o seu valor. Todavia, para o caso do leildo de primeiro prego é

perceptivel a necessidade de ajuste na analise em particular no caso de pB'(r) =r.

De acordo com material da universidade de Stanford a inclusdo do preco de reserva (PR)
atua como um potencializador da competicao, tendendo a tornar os participantes mais fortes mais
agressivos em seus lances e os mais fracos mais competitivos. O material destaca a existéncia de
um trade-off na definicdo do preco de reserva, qual seja, da possibilidade de nédo se efetivar a
negociacdo do bem, quando os valores forem menores do que o PR, fazendo com que a busca
pela maximizacdo da receita esperada do vendedor possa conduzir a ineficiéncia, o que tornaria o

mecanismo que busque maximizar a receita esperada ndo ser VCG-M.

Relativamente ao efeito do sigilo do preco de reserva Milgrom e Weber (1982), em artigo
seminal apresentaram entendimento de que sob a Otica da receita esperada a divulgacao do preco

de reserva seria melhor que o seu sigilo.

No mesmo sentido Silva (2011) conclui em seu trabalho que os resultados de seus
estudos ndo conseguem contrapor o trabalho de Milgrom e Weber (1982), mas acrescenta a
literatura achados acerca da receita esperada interim. Especificamente para o caso de leildes de
primeiro preco o autor destaca que os achados sdo ambiguos relativamente ao efeito da
divulgacdo ou nao do preco de reserva sobre a receita esperada. Foi identificada uma relacao
entre o nivel do preco de reserva, o fato deste ser publico ou sigiloso e a receita esperada do

leiloeiro.

e Leildo sequencial

A Teoria de Leilbes reserva um amplo espaco para discutir os leildes sequenciais, em
especial para os leilGes sequenciais 6timos, considerando desde um modelo basico de leilGes de
objetos independentes até trabalhos mais recentes que buscam definir relagdes de sinergia (bens
substitutos e complementares) e 0s possiveis impactos sobre as estratégias dos jogadores e, por

consequéncia, sobre o equilibrio.

McAfee e Vicent (1997) examinaram o equilibrio sequencial dos leildes onde os

vendedores podem estabelecer pregos de reserva. Os autores focaram a analise para 0s casos de
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jogadores com valores privados independentes no qual o suporte para os tipos de jogadores se
restringem aqueles situados acima do valor do vendedor. O trabalho destaca que existe um Unico
equilibrio Bayesiano para os leildes de segundo preco em cada periodo, bem como demonstra,
via teorema de equivaléncia de receita, que existe um equilibrio perfeito bayesiano de leildes de
primeiro preco repetidos. Como o periodo de tempo que o vendedor pode comprometer-se a
manter o objeto fora do mercado vai para zero, a receita esperada do vendedor converge para
aquela derivada de um leildo estatico sem preco de reserva. Outro ponto destacado pelos autores
refere-se ao fato de que com o aumento do nimero de jogadores, a receita esperada do vendedor

se aproxima da receita derivada de um leildo estatico 6timo.

Levin (1996) considerou o problema de mecanismos de venda 6timos para bens
complementares. O autor destacou que quando os compradores sdo perfeitamente simétricos, o
procedimento ideal € agrupar os itens e executar um leildo padrdo. Todavia, em geral, 0
agrupamento dos itens pode nao ser desejavel e, neste caso, os leildes padrdo ndo maximizam a
receita. Ademais, ressalta o autor, que quando existem assimetrias o leildo 6timo que maximiza a
receita pode ndo ser socialmente eficiente, resultado de um agrupamento muito grande ou muito
pequeno ou de uma discriminacdo de jogadores particulares. Por fim, o autor destaca a diferenca
entre 0 mecanismo proposto e o0 caso padrdo, indicando a necessidade de se buscar
procedimentos que tratem explicitamente a questdo de existéncia de complementaridade entre 0s
itens e destaca que o mecanismo proposto prové um benchmark para que eventuais regras de

leildes multiplos objetos possam ser comparados.

Fatima et. al.(2005) analisaram leildes sequenciais para objetos que apresentam tanto
valores privados como comuns. Os autores destacam que outros estudos foram realizados
considerando os objetos exclusivamente de valores privados ou comuns. Todavia, 0s autores
ressaltam que, em muitos casos, 0s objetos podem apresentar as duas caracteristicas e,
considerando esse cendrio os autores se propdem a estudar leildes sequenciais para objetos
heterogéneos que apresentam ambos os valores privados e comuns. Para tanto, os autores
trataram a informacéo de cada jogador acerca do valor comum como incerteza. Assim, derivaram
0 equilibrio para cada leilio em uma sequéncia e, em seguida, considerando o fato de que a
receita total dos leildes em sequéncia depende da ordem em que os objetos séo leiloados
(agenda) os autores determinaram uma agenda Otima, isto €, aquela que maximiza a receita
esperada dos leildes em sequéncia. Por fim, os autores mostraram que para uma dada agenda o

total de receitas € o mesmo para os leildes de primeiro e segundo precos e para o leildo inglés.
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Zeithammer (2007) analisou a estratégia Otima de venda de um monopolista em um
contexto de jogadores pacientes num mercado de leildo sequencial. O vendedor neste contexto se
depara com a possibilidade de escolher entre dois regimes de venda: o adaptativo, o qual envolve
um processo de aprendizagem para os leil6es subsequentes a partir do conhecimento dos precos
praticados nas primeiras rodadas, e o de compromisso segundo o qual todas as decisdes de
compra séo realizadas no inicio do jogo. O autor propde um modelo que caracteriza um regime
Otimo para escolha entre o vendedor e comprador. Como resultado indica que a lucratividade dos
dois regimes depende da expectativa de ganho do negocio, isto €, quando o ganho esperado é

baixo o regime de compromisso domina o regime de adaptagéo e vice-versa.

Katsenos (2007) apresentou em sua dissertacdo trés ensaios sobre leilGes sequenciais que
examinaram as razGes que levam o vendedor a optar pela realizacdo de leildes mdaltiplas
unidades sequencialmente mais do que simultaneamente. O trabalho também analisou como a
informacdo gerada durante o leildo sequencial pode afetar o comportamento dos lances em
beneficio do vendedor e demonstrou a exigéncia de compromisso intertemporal para as regras do

leildo.

Quando o vendedor ndo pode garantir que o preco de reserva ndo sera alterado ao longo
do tempo, os jogadores ficam relutantes em revelar sua valoragdo. Por isso, com demanda

unitaria, um equilibrio simétrico monotono existe apenas em um leildo sequencial holandés.

O autor conclui que, sob comprometimento imperfeito, o leildo sequencial 6timo resulta
em uma receita esperada menor do que um leildo simultdneo, uma vez que os jogadores tendem a
ndo revelar ser verdadeiro valor e que o vendedor pode alterar a regra do leildo seguinte. Por
outro lado, o leildo sequencial, na presenca de externalidades alocativas e informacionais (em
particular para a venda de duas licencas de oligopélio) consegue eliminar algumas incertezas de
retorno através da alocacdo das licencas de maneira ordenada de acordo com a forca de cada
jogador. Desta forma, um jogador mais fraco consegue adquirir sua licenca por um valor menor
do que teria que pagar em um leildo simultaneo, evitando um sobrepagamento, o que segundo
premissas de independéncia dos custos de producdo gera a mesma receita esperada. Ainda
segundo o autor, o leildo sequencial sem afetar a receita do vendedor e 0s objetivos de eficiéncia,
resulta em uma distribuicdo mais igualitaria da riqueza gerada pelo oligopdlio, no exemplo
citado. Por fim, o autor destaca que o leildo sequencial tende a resultar em maior receita esperada
do que as vendas simultaneas, sobretudo quando o numero de jogadores € grande, o0 custo de

participacdo pequeno ou a distribui¢do dos valores convexa.
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Robu e Poutré (2010), considerando que os trabalhos apresentados até entdo ndo
consideravam o efeito do risco sobre os licitantes, estudaram o efeito do perfil de risco,
modelado através da medida padrao de risco de Arrow-Pratt, sobre a estratégia dos jogadores em
leil6es sequenciais. O trabalho modelou o processo de decisdo sequencial, presente na formacéo
dos lances, como um processo de decisdo de Markov e, em seguida, analisou separadamente para
0s casos de leilGes sequenciais de primeiro e segundo precos o efeito da aversdo ao risco dos
jogadores sobre a politica tedrica de lances para uma categoria de expectativas sobre a
distribuicdo de precos futura. Por fim, os autores concluem com um estudo experimental acerca
do efeito da aversdo ao risco sobre o lucro dos jogadores e a receita do leiloeiro para diferentes

cenarios de mercado de complexidade crescente.

Leme, Syrgkanis e Tardos (2012) motivados pelo fato de que oportunidades futuras,
externalidades, afetam a avaliacdo estratégica dos jogadores em um leildo estudaram um cenério
de mercado de vendedores e compradores, onde cada vendedor possui um item, os jogadores tém
valoracbes combinatorias e os vendedores conduzem leilGes sequenciais. Os autores obtiveram
resultados qualitativamente diferentes dos leildes simultaneos e provaram que se os vendedores
conduzem leildes sequenciais de primeiro preco, entdo para jogadores com demanda unitéria
(mercado de matching) cada equilibrio perfeito em subjogos atinge pelo menos metade do bem
estar social 6timo enquanto que, para o caso de leildes de segundo preco, o bem estar social pode
ser arbitrariamente pior que o o6timo. Por fim, os autores destacam que uma importante
ferramenta da andlise deles foi ter estudado leildes de primeiro e segundo pregos com
externalidade e mostraram que sempre existe equilibrio de Nash puro em leildes de primeiro

preco com externalidade.

Puranam e Katehakis (2012) estudaram o problema de uma firma que, em cada ciclo de
um horizonte de planejamento, constréi inventério de itens idénticos que adquire atraves da
participacdo em leilGes, a fim de satisfazer a sua propria demanda do mercado. O objetivo da
firma é ter uma estratégia para licitacdo que maximize o valor presente de seu lucro esperado
para um horizonte infinito de planejamento de ciclos idénticos. Os autores formularam o
problema como um processo de decisdo de Markov e estabeleceram propriedades da funcéo

valor e da regra de lance 6tima.

Jofre-Bonet e Persendorfer (2014) estudaram licitacfes sequenciais e examinaram quais
regras de licitagdo minimizariam o custo. Para esclarecer esse ponto os autores destacam que a

resposta a essa questdo politica estd atrelada a relacdo de substituicdo e complementariedade
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entre os itens licitados. Os autores concluem afirmando que para o caso de bens substitutos uma
licitacdo de primeiro preco é preferida, ao passo que para bens complementares a licitacdo de

segundo preco é preferida.

Considerando o amplo debate presente na literatura acerca dos leildes sequenciais,
incluindo o relaxamento de alguns supostos dos modelos basicos, passar-se-4, na secdo seguinte,
a apresentar o equilibrio derivado da modelagem de licitacdo para os TACs considerando,
inicialmente, um contexto de objetos independentes e auséncia de preco de reserva e em seguida
estabelecendo uma relagdo dindmica para definicdo do preco de reserva endégeno. Diante dos
resultados proceder-se-4 a andlise e descricdo dos principais propriedades resultantes da

modelagem.

Um aspecto importante a ser destacado é a assimetria de informacdo entre a Anatel e as
prestadoras de servicos de telecomunicacGes no que tange a distribuicdo de seus tipos, o que

restringira as secoes subsequentes a analise do preco de reserva enddgeno.

Mesmo reconhecendo os avancos realizados recentemente pela Agéncia Nacional de
TelecomunicacBes no que tange a modelagem de custos top-down e bottom-up das empresas do
setor ndo é razoavel ignorar o efeito persistente da assimetria de informacéo entre regulado e

regulador.

Relativamente ao conhecimento dos tipos entre os operadores assumir-se-4 que as
companhias por estarem efetivamente operando e em constante interacdo comercial-competitiva

apresentam conhecimento comum no que tange a distribuicdo dos tipos.
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4.5 Proposta de licitacdo e analise de licitagdes sequenciais para TAC na Anatel

A Anatel deriva sua utilidade de um maior nivel de investimentos no setor de
Telecomunicagfes. Poder-se-ia considerar a variavel qualidade do servico de telecomunicacGes,
mas seria uma variavel menos objetiva. Assim, a definicdo pela proxy investimento se deve ao
fato de ser uma variavel mais objetiva e pelo fato de sintetizar de maneira apropriada o comando

legal que especifica as atribuigdes/objetivos da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes.

Nesse contexto, € possivel separar os investimentos realizados pelas operadoras dos

servigos de telecomunicac6es em dois tipos:

1. Investimentos ordinarios: referem-se aos investimentos realizados pelas
operadoras regularmente dentro de seu planejamento empresarial, considerando a
dindmica de mercado, incluindo a atratividade econdmica dos projetos implantados pelas

companhias;

2. Investimentos adicionais: referem-se a investimentos que estdo atrelados a
contrapartida aceita pelas prestadoras em troca de abatimento de seus passivos de multas
e, portanto, estardo relacionados a projetos com baixa ou nenhuma atratividade
econdmica, isto é, cujos VPLs se apresentem negativos, necessitando, assim, da cobertura
de parcela de custos ndo recuperaveis que conforme proposto no presente trabalho seréo

abatidos do montante de multas das operadoras.

Importante ressaltar que o presente trabalho se concentrard na segunda categoria de
investimentos de modo a contribuir para o aperfeicoamento da politica publica implantado pelo
Regulamento do TAC.

A Anatel dispde de um estoque de multas a arrecadar de cada empresa regulada de M;,
perfazendo um montante de multas globais M = ' M;. Esse montante de multas pode ser
arrecadado e destinado & conta Unica do Tesouro Nacional, tendo uma destinagdo, com alta
probabilidade, muito distinta de investimentos no setor de telecomunicac@es via definicdes do
orcamento federal ou podem servir para ampliar os investimentos no setor de telecomunicagdes

via celebracdo de TACs entre a Anatel e os regulados, I, (investimentos adicionais).

A utilidade da Anatel no presente trabalho diferird daquela atinente ao Governo Federal
de forma ampla, tendo em vista os dispositivos legais que tratam das competéncias da Agéncia e

a visdo de que ao atuar de forma a incrementar os investimentos setoriais a agéncia esta
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contribuindo de forma relevante para o atingimento dos deveres ou objetivos estratégicos do
Poder Publico.

Art. 1° Compete a Unido, por intermédio do drgdo regulador e nos termos das
politicas estabelecidas pelos Poderes Executivo e Legislativo, organizar a
exploragdo dos servigos de telecomunicagdes.

Pardgrafo unico. A organizagdo inclui, entre outros aspectos, o disciplinamento
e a fiscalizagdo da execugdo, comercializaco e uso dos servicos e da
implantag¢éo e funcionamento de redes de telecomunicagbes, bem como da
utilizagdo dos recursos de orbita e espectro de radiofrequéncias.

Art. 2° O Poder Publico tem o dever de:

| - garantir, a toda a populagdo, o acesso as telecomunicagées, a tarifas e
precos razodveis, em condi¢cées adequadas;

Il - estimular a expansdo do uso de redes e servicos de telecomunicagcdes
pelos servigos de interesse publico em beneficio da populacdo brasileira;

Il - adotar medidas que promovam a competicGo e a diversidade dos
servigos, incrementem sua oferta e propiciem padrées de qualidade
compativeis com a exigéncia dos usudrios;

IV - fortalecer o papel regulador do Estado;

V - criar oportunidades de investimento e estimular o desenvolvimento
tecnoldgico e industrial, em ambiente competitivo;

VI - criar condi¢bes para que o desenvolvimento do setor seja harménico
com as metas de desenvolvimento social do Pais.

(...)

Art. 19. A Agéncia compete adotar as medidas necessdrias para o atendimento
do interesse publico e para o desenvolvimento das telecomunicacbes
brasileiras, atuando com independéncia, imparcialidade, legalidade,
impessoalidade e publicidade, e especialmente:

Diante dos dispositivos legais, € possivel inferir que a geracdo de multas com
consequéncia meramente arrecadatoria ndo contribui para o cumprimento do papel Anatel

enguanto representante da Unido Federal e do Poder Publico Regulador.

Conforme apresentado nos capitulos anteriores, a realidade enfrentada pela Anatel no
passado, na préatica, conduziu a uma experiéncia perversa de que as atividades de fiscalizacdo e
sancionamento estavam mais relacionadas com uma funcéo arrecadatoria/punitiva do que com a

missao estabelecida no arcabouco legal que vai na linha de maior bem estar para a sociedade.
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A publicagdo do novo regulamento sobre TACs, bem como as discussdes que o
antecederam foram na diregdo de restaurar a verdadeira esséncia da atuacdo do 6rgéo regulador
no que tange ao desenvolvimento das telecomunicacdes, a promocdo do desenvolvimento
econémico e social e ao aumento da oferta dos servicos a sociedade, redundando assim no

aumento de bem estar.

Assim, adotar-se-4 0 entendimento de que o a variavel investimento setorial indicara, lato
sensu, o sucesso da atuacdo do regulador no sentido de cumprir os objetivos legais definidos, tais
como: o desenvolvimento setorial, o desenvolvimento econdémico e social, 0 aumento da oferta,

o fomento a competicao e a oferta de servigos de qualidade.

Neste diapasdo, temos que a utilidade da Anatel sera estritamente crescente nos
investimentos globais (ordinarios e adicionais) no setor de telecomunicagdes e decrescente na

arrecadacdo dos valores de multas aplicadas e nos custos processuais e sera concava ou linear.

O mecanismo de leildo

A literatura sobre desenho de mecanismo e em particular de leil6es é bastante ampla e ao
longo dos anos vem se sofisticando no que tange a consideracdo de aspectos que podem atuar
diretamente no resultado dos leildes notadamente no que se refere a maximizagdo dos resultados

esperados dos participantes.

Desde os trabalhos de Myerson (1981) e Riley e Samuelsom (1981) que abordaram o
desenho de leiles Otimos, o principio de equivaléncia de receitas, bem como a ideia da
importancia da definicdo de um preco de reserva adequado que excedesse o proprio valor do
leiloeiro para a maximizacdo da receita esperada sob o suposto de valores privados
independentes, a literatura tem avancado de forma bastante importante, sobretudo no que tange a
definicdo de precos de reserva, leildes sequenciais, licitacdes de compras publicas, conforme

evidenciado na se¢do de revisao da literatura.

Nesse sentido, a modelagem apresentada a seguir, partindo dos avangos identificados na
literatura buscara explorar os efeitos da vinculacdo enddgena de preco paga em uma licitacdo e
preco de reserva de uma licitagdo seguinte, no ambito dos leildes sequenciais para o contexto da

celebracdo de TACs no &mbito da Administragdo Publica Federal.
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Inicialmente é apresentado 0 modelo bésico para a licitacdo de TACs, bem como algumas
extensbes nas se¢des subsequentes. Em seguida, € apresentada a modelagem para o caso de

licitacdo sequencial, as proposicdes derivadas e suas respectivas provas.

45.1 Elementos béasicos do modelo

Jogadores:

Duas operadoras, i = 1,2 e 0 governo, representado aqui pela Anatel.

4.5.1.1 Valor atual esperado das operadoras antes da implementacédo do TAC

Seja l;,i = 1,2, o valor (presente) da operadora i ndao incluindo-se nesse calculo a multa
devida. Suponha ainda que a operadora i estime que a probabilidade de vir a pagar sua multa é

p;. Entdo o valor esperado do custo da multa é p;m;, onde m € o valor da multa.
Portanto, o valor final da operadora, incluindo o custo esperado do pagamento da multa é:
v; = li —pim;, i=1,2 (26)

Note que se m; for muito elevado, como parece ser o caso atual para algumas
operadoras®, entdo é possivel que I; — m; < 0. Portanto, se p; estiver suficientemente proximo

de 1, o valor esperado da operadora é negativo.

%0 Conforme evidenciado por meio das figuras 4.3-4.5, apresentadas anteriormente.
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Tabela 4.1. Evolucéo anual do Valor de mercado das principais empresas (R$ Milhdes)

Empresa 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Telefonica Brasil 23.101 | 21.670 | 21.100 | 20.816 | 56.850 | 53.133 | 48.618
Vivo 15.744 | 10.415 | 21.765 | 29.004 - - -
TIM Part. 16.035 | 8.479 | 13.648 | 14.738 | 22.339 | 19.825 | 29.809
Oi - - - - - 14.455 | 6.464
Telemar (TNL) 20.676 | 13.492 | 15.874 | 10.564 | 9.100 - -

Telemar Norte Leste (Tmar) | 20.676 | 13.492 | 15.874 | 12.391 | 16.918 - -

Brasil Telecom 13.445 | 18.099 | 12.289 | 7.916 6.726 - -

Embratel Part. 6.763 | 8.413 | 15.783 | 10.670 | 9.847 | 13.311 | 9.425
NET 8.199 | 5544 | 7.773 7.538 5.820 9.444 8.458
Total 124.639 | 99.604 | 124.106 | 113.637 | 127.600 | 115.699 | 102.774

Fonte: Teleco®

Com base na tabela acima é possivel verificar que a Oi estava com um valor de mercado
em 2013 de R$ 6.464 milhdes uma queda de mais de 50% em relacdo ao ano anterior. Tendo em
vista 0 montante de multas aplicado as empresas do setor tem-se que sua representatividade €
bastante expressiva quando comparada com o0s valores de mercado apresentados, exceto para o

caso do grupo Telefonica.

Ressalte-se também que o expressivo aumento do valor de mercado da Telefénica em

2011 vis-a-vis a 2010 se deve a fusdo com a operadora mével Vivo.

Relativamente a probabilidade de efetiva arrecadacdo das multas pode-se destacar que
Miranda (2011) identificou correlacdo positiva entre o fato de ser aplicada uma sancéo de multa
e a probabilidade da decisdo, em primeira instancia, ser favoravel ao 6rgao regulador, o que

indica que a chance de perda das firmas reguladas tende a ser elevada.

31 http://www.teleco.com.br/vmercado.asp, acessado em 01/09/2014.
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45.2 A possibilidade de TAC e o tipo de cada operadora

A Anatel decide sobre um investimento prioritario e estima, na melhor de sua capacidade,
0 custo desse investimento, c. Esse custo é bem inferior as multas das duas operadoras
consideradas neste modelo: m;,m, > c. O governo fard um leildo para o projeto de

investimento prioritario. O formato do leildo poderé ser de primeiro ou de segundo prego.

No leildo, o lance da operadora i serd d;, i = 1,2. Esse lance corresponde a quantos reais
a operadora exige por real de investimento c. Espera-se que a Anatel inclua no leildo o limite
superior para d;, d; < 1, mas isso ndo é obrigatorio. Naturalmente, nenhuma operadora aceitara
um valor negativo para esse desconto, (que seria, nesse caso, um imposto sobre o investimento).
Portanto, 0 < d;.

Digamos que a operadora i venga o leildo com o valor de desconto de equilibrio d. Entéo

essa operadora tera:
(i) Um custo adicional de investimento c.
(if) Uma reducéo na sua divida de dc.

(iii) Um retorno adicional pelo ganho com o investimento de g;(c).

Portanto, o novo valor da firma serd v; = [; + g;(c¢) — ¢ — p;(m; — dc), ou ainda,

!

v; =l —pm; + gi(c) — c+pidc =v; + g;(c) — c + p;dc (27)

Note que, se o investimento tiver valor presente liquido ndo negativo, ou seja, g;(c) —
¢ = 0, entdo serd do interesse da operadora participar do TAC qualquer que seja o valor do

desconto d.

Oportuno ressaltar que os calculos dos VPL pela Anatel podera seguir a mesma

metodologia atualmente utilizada para a defini¢do do lance minimo nos leildes de frequéncia.
Suponha agora que o projeto tenha VPL negativo: g;(c) —c < 0 & g;(c) < c.
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Entdo, um desconto d somente sera vantajoso para a operadora somente se:

vi2v, e pdc=c—gi(c)ed=

c—gic) 1 1 gi(c)
pic - pi ¢
Entéo, o tipo da operadora i serd dado por:
t=21-22) 2

Di

4.5.3 Derivacgado do Equilibrio

O modelo ora proposto se assemelha a uma licitacdo, onde a estratégia de equilibrio para

os licitantes é d(G,) = G;;Cl. Assim, derivando a solu¢do do modelo proposto no presente
trabalho temos que uma prestadora do tipo G; ofereceria um lance d(G;) = %.

O modelo foi desenvolvido de modo a viabilizar uma avaliacdo analitica da situacao
enfrentada pela Anatel em relacédo a celebracdo dos Termos de Ajustamento de Conduta de modo
a contribuir como uma proposta de mecanismo passivel de implementacdo pelo 6rgao regulador
das telecomunicag6es, bem como para demais 6rgaos da administracdo publica que se defrontem
com situacdes analogas e que desejem obter uma resolucéo eficiente do problema.

No presente modelo, consideraremos que existem duas empresas i = 1,2 concorrendo
pelo projeto ofertado pela Anatel que servird de base para abatimento do valor de multas. A
empresa i consegue implantar o projeto com o resultado de VPL dado por G; = ¢ — g;(c) (custo
liquido do projeto). O custo ¢ é de conhecimento de todos. A empresa i conhece sua eficiéncia
representada por sua tecnologia g;, mas sua competidora e 0 governo sabem apenas que G; esta
uniformemente distribuida entre [0, 1].

De forma mais objetiva, 0 jogo pode ser modelado da seguinte forma:

e n=2
e [I'y=1[01]; I, =[0,1]: refere-se ao valor que cada jogador atribui ao objeto. Este €

desconhecido do outro jogador e esta definido entre 0 e 1, onde o limite superior pode ser

entendido como uma unidade monetaria que se enquadre no contexto do problema a ser
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equacionado (valor maximo do jogo). No presente caso sera utilizada a variavel G; para
indicar um tipo especifico do jogador i, ou seja, 0 valor que o jogador atribui ao objeto.

e F,(G)=prob(G, <G) =G; F,(G) = prob(G, < G) = G, funcdo de distribuicdo dos tipos,
onde os valores de G; e G, sdo duas varidveis aleatorias independentes e uniformemente
distribuidas entre 0 e 1. Desta forma, temos que f;(G) = F;/(G) = 1,i = 1,2 de modo que

a funcdo de densidade ex-ante é dada por:

p(Gy, G2) = p1(Gy) X po(Gy) =1, (29)

e A, =[01] =1, =d,(Gy); A, =[0,1] = A, =d,(G,): referem-se as aclBes dos
jogadores que na préatica sdo seus lances. Para o caso deste trabalho denotar-se-a por A;

um conjunto de possiveis lances do jogador i e um lance especifico denotado 4; € A ;.

Fazendo A;: G; — A; uma estratégia do jogador i = 1,2 teremos, conforme descrito a

seguir, consequéncias do jogo correspondentes.

Pode-se apresentar a utilidade ex-post do jogador 1 quando o seu valor é G,, o valor do

jogador 2 é G, e os jogadores seguem um perfil de estratégias (d,(.), d,(.))

21 ) se d;(Gy) < dy(Gy)
Uq ((d1(G1)»d2(Gz))» (G, Gz)) = % , sed,(Gy) = d,(G,)

v, , sedi(Gy) > dy(Gy)

Onde dl(Gl) = Al e dz(Gz) = Az.

Conforme exposto acima, as defini¢bes permitem modelar o leildo como um jogo estatico
com informacdo incompleta. Nesse jogo cada participante i conhece o valor que atribui ao
projeto leiloado (G;), mas desconhece o valor que o outro participante atribui ao mesmo objeto, o
que nos remete a um leildo de valores privados (cada jogador tem uma valoracao individual do
objeto) e independentes (ndo existe relacdo estatistica entre os valores que os participantes

atribuem ao objeto).
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45.3.1 O Equilibrio de Nash Bayesiano

Um equilibrio da Nash bayesiano desse jogo é um par de estratégias (A4, A;), em que

Ai: G; — A, satisfaz:

(i) Para cada realizacdo do tipo do agente 1, G, € I';, d,(G;) = 1, é a solucdo do

seguinte problema de maximizacao:

1
Max; vy X prob[A; < d;(G,)] + Ev{ X prob[A, = d,(G,)] + v; X prob[A; > d,(G,)] (30)

(if) Para cada realizacdo do tipo do agente 2, G, € 1',, d,(G,) = 1, € a solugdo do

seguinte problema de maximizacao:

1
Max;,v, X prob[A, < d;(Gy)] + Evé X prob[A, = d1(G;)] + v, X prob[A, > d,(G;)] (31)

Importante destacar que no momento de tomada de decisdo o jogador 1 desconhece o
valor/tipo do jogador 2 G,, logo G, é visto como uma variadvel aleatéria em (i). Da mesma forma,
2 considera G; uma variavel aleatoria (de distribuicdo conhecida) em (ii). As funcdes-objetivo
dos problemas de maximizacdo acima sdo as utilidades interim de cada um dos respectivos

jogadores.

Para resolver o problema ser&o feitas algumas simplificacdes adicionais.
Simplificagdes e resolugéo.

(@) Dada a simetria do jogo com relacdo aos jogadores, buscaremos um equilibrio
simétrico, ou seja, um equilibrio no qual os dois jogadores escolnem a mesma funcgéo estratégia:
d,=d, =d.
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(b) Suporemos que quanto maior for o saldo liquido negativo do projeto para a firma i,
isto €, G;, maior sera o desconto de equilibrio a ser exigido pelas firmas, ou seja, a funcdo d é

estritamente crescente. Além disso, supomos que d é diferenciavel.

(c) Como o lance d é estritamente crescente, dado o valor 4;, i =1,2, tém-se
prob(d,(G,) = 1,) = prob(d,(G,) = A,) = 0, qualquer que seja a realizacdo de G;. 1sso
acontece porque essa igualdade ocorre em, no maximo, um ponto, um conjunto de medida (de

probabilidade) zero.

Assim, como d é estritamente crescente, o problema de maximizacdo, de (30) e (31),

torna-se equivalente a:

Max, vi X prob[A; < d3(G3)] + v; X prob[A; > d,(G3)] (32)

Max;, vy X prob[A, < d;(G,)] + v, X prob[A, > d;(Gy)] (33)

Substituindo v; = v; + g;(c) — ¢ + p;dc na expressdo acima, obtém-se:

Maxy, (v; + gi(c) — ¢ + p;dc) X prob[4, < d(G,)] + v; X prob[A; > d,(G)]

Colocando em evidéncia v;, obtém-se:

Max; v; X {prob[A; < d;(G;)] + prob[A; > d;(G,)]} + (gi(c) — ¢ + p;dc) X prob[4; <
d,(G,)] (34)

Seja p; = p, = p a probabilidade de que as operadoras tenham que pagar as multas.
Ademais, sabe-se que a probabilidade de uma variavel aleatéria ser menor que um valor somada
a probabilidade de ser maior que um valor é 1 = {prob[A; < d,(G,)] + prob[A; >

d,(G,)]} = 1. Assim, lembrando que o lance da firma é dado por d,; = A, tem-se:

Maxy, v, + (91(c) — ¢ + pAsc) X prob[A; < d,(G)] (39)
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Maxy,v, + (g2(c) — ¢ + pAyc) X prob[d, < d;(G,)] (36)

(d) Consideremos os problemas (35) e (36). Dada a funcdo d: [0,1] — [0,1] e o valor
(fixo) 4;, temos A; <d(G,) & G, >d (1), entdo prob[A; < d(G,)] = prob[G, >
d *(1))] = 1 —prob[G, < d"1(1;)] e G, = ¢ — g,(c), isto é, G, representa, por hipétese, 0

custo liquido do projeto a ser implantado para a firma 1, donde obtemos:

Maxy, v; + (—=G; + pAic) x [1 —d ™ (4,)] (37)

Max, v, + (=G, + pAyc) X [1 —d™1(4,)] (38)

(e) Como os problemas (37) e (38) sdo essencialmente idénticos, basta resolver um deles
para obter a resolucdo para os dois problemas. A condicdo de primeira ordem de (37) em relacéo

a A, (supondo que a funcdo-objetivo seja de fato concava) é:

pc X [1=d 1 (AD]+ (=61 + pAic) X (=@ 1)'(41)) =0 (39)

pc —ped™(A) + Gy X ((d71)'(A) = pArc X ((d71)'(A)) = 0 (40)

(f) Em um equilibrio de Nash bayesiano 4, é escolhido de forma que 1, = d(G,). Assim,

a equacao (40) pode ser reescrita como:

pc — pcGy + Gy X ((d71)'(d1(Gy)) — pe(d1(G1)) X ((d71)'(d1(G,)) =0 (41)

(g) Como d~! é a inversa de d, resultando na igualdade ((d~1)'(1,)) = (d'(G)71,

temos que a equacao (41) se transforma em:

Gy
d'(G1)

+pc—pcGl—%(GCS)=O (42)
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Gy +d'(Gy)pc — d'(Gy)pcG, — ped(Gy) = 0, (43)
pcld'(Gy) —d' (GG, — d(Gy)] = — Gy, (44)

Ap0s alguma algebra:

[d'(G)(1 = Gy) — d(G)] = -2, (45)

(h) Considerando que ‘?[(1+G)1d(61)] = [d'(G))(1 — G;) — d(G,)] é possivel resolver a

equacao diferencial (45). Assim, ao integrar a equacao (45) se obtém:

[(1- 6)d(G)] = — L +k, (46)

Fazendo G; = 1, obtém-se k:

k=—, (47)

Substituindo k na equacao (47), obtém-se ap6s algumas operacdes algébricas®:

[ 6?1 1 (1+6)A-6y) 1
(6] = l_ 2pc + 2pcl % 1-6G,) 2pc % 1-aG,)
G1+1
d(Gl) = 2pc ’ (48)

Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:

32 Para o caso de G, = g,(c) — c , isto é, como por hip6tese temos que as firmas enfrentardo um custo liquido
(negativo) isso implicaria G, <0 e, portanto, teriamos que o lance de equilibrio seria

d(Gy) = 22 = d(6,).

2pc -
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Gy+1
2pc’

d(Gz) = (49)

Resta verificar que d;(G) = d,(G) = % corresponde, de fato, a um Equilibrio de Nash

Bayesiano (ENB) do jogo. Essa verificacdo, no entanto, é imediata. Fixando d,(G,) = C;Z;rcl :
problema de maximizacdo do jogador 1 sera:
Max,, = vy + (G + pAsc) X [1 —d3 ()] (50)

A funcéo inversa de d,(G,) = GZZH

— ¢ d~1(G,) = 2pcG, — 1 que quando aplicado a A,
resultaem d;1(4,) = 2pci; — 1.
De outra forma,

(G2+1)
2pc

A < S 24pc < (G, +1) = (G, +1) < 2A4pc = (51)

S Gy < 244pc—1

Assim ao substituir a expressdo na funcao a ser maximizada obtemos:

Maxy, vy + (G + pAic) X [1 = (2pcd; —1)] (52)
Maxy vy + (G + pAsc) X [2 — 2pci4] (53)

Max U = Max; vy + (2G, — 2GypcAy + 2pAic — 2(pA;1¢)?) (54)
:—Z = —2G;pc + 2pc — 41, (pc)? (55)
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02U

o 2
e 4(pc)* <0 (56)

Logo, trata-se de uma funcdo concava, em termos de 4, que apresenta maximo.

4.5.3.2 Analise de estatica comparativa

1) Quanto maior o custo do projeto, menor tende a ser o lance de equilibrio, isto é, o
desconto do montante de multas exigido pelas empresas para participarem do leil&o. Isto se deve
ao fato de que um custo elevado tende a contribuir com a reducdo de significativa parcela do

montante de multas;

2) Quanto maior o custo liquido percebido pela empresa maior tende a ser o lance de
equilibrio, isto é, maior tende a ser o desconto do montante de multas exigido pelas empresas
para participarem do leildo. Isto se deve ao fato de que um custo liquido elevado tende a sinalizar
um cenario ruim para a manutencdo e expansdo dos negdcios da companhia, uma vez que

contaminaré a rentabilidade global da empresa;

3) Quanto maior a probabilidade de ter que pagar uma multa, menor tende a ser o
lance de equilibrio, isto €, o desconto do montante de multas exigido pelas empresas para
participarem do leildo. Isto se deve ao fato de que se a empresa tem a expectativa de que, com
uma probabilidade alta, a justica determinara que sejam pagos os valores de multa e a companhia
tenderd a aceitar participar do leildo exigindo um desconto menor, pois essa atitude tendera a ser
melhor do que simplesmente desembolsar o valor das multas, recolhendo aos cofres publicos,

sem auferir qualquer beneficio para o seu negdécio.

4.5.4 Extensdes do Equilibrio

Nesta secdo passar-se-a a realizar algumas generalizagcbes do modelo proposto. Para
tanto, sera estudado o comportamento do equilibrio de Nash em situacOes

em que G; encontra-se distribuido em distintos intervalos.

Sera considerado o modelo basico descrito anteriormente, apresentando como alteracéo

apenas o intervalo onde G; se encontra distribuido.
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4541 Caso 1: G; uniformemente distribuido no intervalo [0, M], onde M seria

valor presente méaximo do custo (liquido) do projeto.

xX—a

Neste caso, a funcéo de densidade é f = % e a fungéo de distribuicdo é F = =>F =

[~
Q

X . . ~ , ’ .. "
" Considerando estas informacdes € possivel resolver o problema de maximizacéo, conforme

apresentado a seguir.

[ d7Y (1)) (57)
Maxy, v, + (—G1 + pAsc) X |1 — I\E V)

[ d71(2,)] (58)
Max,, v, + (—G, + pA;c) X |1 — I\EI 2)

(e) Como os problemas (57) e (58) séo essencialmente idénticos, basta resolver um deles
para obter a resolucdo para os dois problemas. A condicdo de primeira ordem de (57) em relacéo

a A, (supondo que a funcéo-objetivo seja de fato concava) é:

d=1(1y) d~Hr(dy)
pe x [1 = =22 + (=6, + payc) x (- 22 = o, (59)

(f) Em um equilibrio de Nash bayesiano 4, é escolhido de forma que 1; = d(G,). Assim,

a equacao (59) pode ser reescrita como:

G d~1)(d(G))
pe x [1= 2| + (=61 +pd(Gy)e) x (- 2D =0, (60)

(g) Como d~?! é a inversa de d, resultando na igualdade ((d~1)'(1;)) = (d’(A4)71,

temos que a equacéo (60) se transforma em:
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-1y, -1y,

Gy Gr _ ped(G1) \ _
PCHPCy Y iaey M@y O (62)

M(d'(G1))pc — (d'(G1))pcGy + Gy — ped(Gy) =0, (63)
[Md'(G1) — d'(G1)G1 — d(G)] = —2, (64)

Apos alguma algebra:

[d’(G1)[M - G1] - d(G1)] =TT (65)

(h) Considerando que a[(M_aG—éid(Gl)] = [d'(G{)[M — G,] — d(G,)] é possivel resolver a

equacao diferencial (65). Assim, ao integrar a equacao (65) se obtém:
__&
[(M - G)d(Gy)] = 2pe + k, (66)
Fazendo G, = M, obtém-se k:

k=—, (67)
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Substituindo k na equacéo (66), obtém-se ap6s algumas operacdes algébricas®:

G,> M? 1 M+G)M—-G 1
[d(Gl)]: _ 1 + % :( 1)( 1)X
2pc  2pc| (M —Gy) 2pc M - G,)
_ Gi+M
d(G) = =, (68)
Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:
_ GytM
d(G;) = 2=, (69)

Assim, o modelo ora proposto se assemelha a uma licitacdo, onde a estratégia de

equilibrio para 0S licitantes é

d(G,) = Gt Assim, derivando a solucdo do modelo proposto no presente trabalho temos que
2pc

uma prestadora do tipo
: Gi+M
G; ofereceria um lance d;(G;) = lec :

O caso 1 trata de ampliar a avaliacdo do comportamento do equilibrio quando alteramos o
tamanho do intervalo para M. O aumento do tamanho do intervalo da distribuicdo, isto €, quando
M — oo, estd relacionado ao nivel de incerteza da Anatel acerca das caracteristicas dos
licitantes, isto €, quanto maior o valor de M, entende-se que a Anatel possui grande incerteza
acerca dos licitantes, o que poderia conduzir a erros de estimacgdo. Nesse sentido, dada a relagdo
positiva entre o desconto de equilibrio e o tamanho do intervalo, conclui-se que o aumento da

incerteza sobre o tipo do licitante tende a aumentar o desconto de equilibrio.

33 Para o caso de G; =g,(c)—c, isto é G, <0 teriamos que o lance de equilibrio seria
d(G) = == d(Gy).

2pc -
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45.4.2 Caso 2: G; uniformemente distribuido no intervalo [-1/2 + m,m + 1/2]:
m significa o valor esperado do custo do projeto que a Anatel estimara
antes do processo licitatério. Caso m > 0 (VPL negativo) caso m < 0 (VPL

positivo), caso excluido.

xX—a
=>F =

Neste caso, a funcdo de densidade é f = 1 e a funcdo de distribuicdo é F =

o
Q

1 - " ~ . . .. ~
x—m+-. Considerando estas informacdes, € possivel resolver o problema de maximizacao,

conforme apresentado a seguir.

Max;, vy + (—=Gy + pAic) X [1 —[d7t(A) + % - m]] (70)

(71)

1
Maxy, v + (—G, + pA;c) X [1 —[d71(1,) + 5~ m]]

(e) Como os problemas (70) e (71) sdo essencialmente idénticos, basta resolver um deles
para obter a resolucdo para os dois problemas. A condicdo de primeira ordem de (70) em relacéo

a A, (supondo que a funcéo-objetivo seja de fato concava) é:

pe x [1—d () +m —3| + (=61 + pAic) x (=(d)' () =0, (72)

(f) Em um equilibrio de Nash bayesiano 4, é escolhido de forma que 1, = d(G,). Assim,

a equacao (72) pode ser reescrita como:
1 —-1\/ —-1\/
pex 1= G +m—2|+ 6@ (d(6y) — ped(61)(d)'(d(Gy)) = 0, (73)

(g) Como d~?! é a inversa de d, resultando na igualdade ((d~1)'(1;)) = (d’(A4,)71,

temos que a equacao (73) se transforma em:
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_ 1 G, ped(Gy) _
pc X [1 Gi+m 2] t a6 ey = O (74)
d'(G)pe X [1 — G +m-— ;] + Gy — pcd(Gy) = 0, (75)
pe x {d’(Gl) [1 — G +m— %] - d(Gl)} = —G,, (76)
Ap0s alguma algebra:
1’ G
_ a{a(6)|1-6,+m—3]} , 1 .
(h) Considerando que = {d (Gy) [1 -G, +m-— —] — d(Gl)}, é
3G, 2
possivel resolver a equacao diferencial (77). Assim, ao integra-la se obtém:
1N 6
{de) [1—Gl+m—5]}_—2—pc+k, (78)
Fazendo G, = % + m, obtém-se k:
2
_(Gm)
k=i (79)
Substituindo k na equacdo (78), obtém-se ap6s algumas operacdes algébricas®:
62 (b+m) 1
d(G)]=|-=+-2 X = 80
[ ( 1)] l 2pc 2pc (G_l_m)_Gl) (80)
34 Para o caso de G, =g,(c)—c , isto & G, <0 teriamos que o lance de equilibrio seria
d(Gy) = 22 = d(Gy).

2pc -
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[(Z+m)+6,]x[(G+m)-64] N 1 (81)

we (G

a6y = ) (82)

2pc
Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:

_ Gor(iem)
d(G,) = =2 (83)

Assim, o modelo ora proposto se assemelha a uma licitacdo, onde a estratégia de

equilibrio para 0S licitantes é
1
G1+(E+m) R .
d(G,) = e Derivando a solugdo do modelo proposto no presente trabalho temos que
uma prestadora do tipo
_ Gi+(>+
G, ofereceria um lance d;(G;) = %Cm).

No caso 2, temos a extensdo dos calculos do equilibrio para o intervalo [-1/2 + m,m +
1/2], onde m significa o valor esperado do custo do projeto que a Anatel estimard antes do
processo licitatorio. O caso de m > 0 indica que a empresa de fato incorrerd em custo liquido
para implantar o projeto. Todavia, 0 caso de m < 0 indica que a empresa obteria um resultado
liquido positivo, 0 que indicaria a desnecessidade de qualquer mecanismo de incentivo para que
a empresa efetivamente realizasse os investimentos. Este Gltimo caso, conforme mencionado

anteriormente, ndo é considerado no presente trabalho, inclusive por sua pouca plausibilidade.

Caso m — 0 temos um projeto de valor mais baixo e, portanto, de execucéo factivel de
forma menos dispendiosa. Para o0 caso de m — oo temos um projeto muito custoso o que pode

resultar na ndo celebracdo dos TACs.
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Nesse sentido, dada a relacdo positiva entre o desconto de equilibrio e o valor de m,
conclui-se que o aumento do custo esperado para o licitante tende a aumentar o desconto de
equilibrio.

45.4.3 Caso 3: G; uniformemente distribuido no intervalo [m — %,m + %] 0 caso

mais geral.

X—a

Neste caso, a funcdo de densidade é f = % e a fungéo de distribuicdo é F = =>F =

x+(F-m)
M

conforme apresentado a seguir.

[~
Q

. Considerando estas informacdes é possivel resolver o problema de maximizacéo,

o M 1] (84)
d' () + (3 —m)

Maxy, v + (=G, + pcdy) X |1 — I
P M 1] (85)
A= (1) + (7 —m)

Max,, v, + (—G, + pcA;) X |1 — o

(e) Como os problemas (84) e (85) séo essencialmente idénticos, basta resolver um deles
para obter a resolucdo para os dois problemas. A condicdo de primeira ordem de (84) em relacéo
a A, (supondo que a funcéo-objetivo seja de fato concava) é:

pex 1 - [2stEn)

- + (=G, + pcdy) X (— (dllal—(’“)) —0 (86)

(F) Em um equilibrio de Nash bayesiano 1, é escolhido de forma que A; = d(G;). Assim,

a equacao (86) pode ser reescrita como:
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: (87)

pe “M—Gl—(%—m)” L GEY @G _ pe@G)6 @™ @@ _
M M M

(g) Como d~! é a inversa de d, resultando na igualdade ((d™1)'(1;)) = (d'(A4)71,

temos que a equacao (87) se transforma em:

M G pe(dGy) _
pex [2 Gy + m] Yo T a6y (88)

d'(G)pe x [5 = Gy +m| + 6, — pe(d(G,)) = 0, (89)

pe{d'(G) x [3— Gy +m| - (@G} = -6, (90)

Apds alguma algebra:

{[@Gyx|3-6+m|- @@} =-2 (91)

i)yl on]- )

possivel resolver a equacao diferencial (91). Assim, ao integrar a equacao (91) se obtém:

(h) Considerando que

(aGy x[2- G +m|}=-2 1+ (92)

2pc

Fazendo G; = % + m, obtém-se k:

) (93)
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Substituindo k na equacdo (92), obtém-se ap6s algumas operacdes algébricas®:

[d(6y)] = [— oy (%jp’ff] X e (94)
S )
d(Gy) = %%:m) (96)

Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:
o6 - o) o

Assim, o modelo ora proposto se assemelha a uma licitacdo, onde a estratégia de

equilibrio para 0S licitantes é

G +(2+
d(G,) = M Assim, derivando a solucdo do modelo proposto no presente trabalho temos
2pc

que uma prestadora do tipo

G; ofereceria um lance

G+ M+
a(Gy) = —E;C m).

~ . crrp s . M M
No caso 3 temos a extensdo dos célculos do equilibrio para o intervalo [m — S m+ ;] .

Conforme destacado anteriormente, m significa o valor esperado do custo do projeto que a
Anatel estimara antes do processo licitatorio. Caso m > 0 indica que a empresa de fato incorrera

em custo liquido para implantar o projeto. Todavia, 0 caso de m < 0 indica que a empresa

35 Para o caso de G; =g,(c)—c, isto é G, <0 teriamos que o lance de equilibrio seria
d(G) = == d(Gy).

2pc -
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obteria um resultado liquido positivo, o que indicaria a desnecessidade de qualquer mecanismo
de incentivo para que a empresa efetivamente realizasse os investimentos. Este Gltimo caso,
conforme mencionado anteriormente, ndo é considerado no presente trabalho, inclusive por sua

pouca plausibilidade.

No mesmo diapaséo, caso m — 0 temos um projeto de valor mais baixo e, portanto, de
execucao factivel de forma menos dispendiosa. Para 0 caso de m — oo temos um projeto muito

custoso o que pode resultar na ndo celebracdo dos TACs.

Por outro lado, o tamanho deste novo intervalo é novamente M. Assim, o aumento do
tamanho do intervalo da distribuicdo, isto €, quando M — oo, esta relacionado ao nivel de
incerteza da Anatel acerca das caracteristicas dos licitantes, isto €, quanto maior o valor de M
entende-se que a Anatel possui grande incerteza acerca dos licitantes, o que poderia conduzir a

erros de estimacdo.

Nesse sentido, dada a relacdo positiva entre o desconto de equilibrio e o tamanho do
intervalo M e o valor esperado do custo do projeto que a Anatel estimara antes do processo
licitatdrio m, conclui-se que o aumento do custo esperado e da incerteza sobre o tipo do licitante

tende a aumentar o desconto de equilibrio.

45.4.4 Generalizagio para o intervalo (A, B)

1 _F_x—a_x—A
B—A'"" b—a B-A

G,~unif [A,B] = f =

Logo, o problema de maximizacao se torna:

(98)

-1 _
Max vy + (—G; + pcAy) X (1 — M),

B-A

A condicdo de primeira ordem do problema de maximizacdo acima em relacdo a A,

(supondo que a funcao-objetivo seja de fato concava) é:
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;Tylz():pc(l_%)+(—61+pcﬂl)X(—%):O, (99)
pe () + 6 (557) ek (557) =0, (100)

(f) Em um equilibrio de Nash bayesiano 4, é escolhido de forma que 1, = d(G,). Assim,

a equacdao (100) pode ser reescrita como:

(B-4)-d~*(d(61))+A d~t @Gy _ a~(aG)ry _
pc( B-A )+Gl( B-A ) pcAl( B-A )_ 0, (101)

(g) Como d~1! é a inversa de d, resultando na igualdade ((d~1)'(1,)) = (d'(G)71,

temos que a equacao (101) se transforma em:

Gy cd(G1)\ _
pc(B —G1) + (ar(cl)) B (pd'(cl) ) =0, (102)
d'(G)pc(B —Gy) + G, — pcd(G,) =0, (103)
pc[d' (Gy)(B — Gy) —d(Gy)] = —Gy, (104)

Apds alguma algebra:

[d"(G)(B —Gy) —d(G)] = ——, (105)

9[(B—G1)d(G1)]

(h) Considerando que

= [d'(G,)(B — G;) — d(G,)] é possivel resolver a

equacdo diferencial (105). Assim, ao integrar a equacao (105) se obtém:

(B = Gd@G)] = -2 +k, (106)
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Fazendo G, = B, obtém-se k:

BZ
= e (107)
Substituindo k na equacéo (106), obtém-se ap6s algumas operagdes algébricas®®:
_[_6?, B* 1 (B+G1)(B—Gy) 1
[d(Gl)] - 2pc + 2pc (B—G1) - 2pc (B-Gy)' (108)
_ Gi+B
d(G) = 2=, (109)
Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:
__ Gy+B
d(Gy) = - (110)

Proposicado: Para o caso do modelo em tela, a alteracdo nos limites do intervalo da distribuicédo

. . ~ G . . __ . .
implica que a razéo ;fc sera acrescida do limite superior do intervalo sobre o mesmo

. LS
denominador — .
2pc

455 Generalizacdo do modelo para mais de dois jogadores sem preco de reserva

A partir desta secdo adotar-se-a a notacdo padréao utilizada pela teoria de leildes, de modo
a facilitar o desenvolvimento dos célculos, uma vez que a implicacdo € direta para 0 modelo

basico proposto para a realizacéo e/ou celebracdo dos TACs.

Suponha que o individuo 1 ganha se seu lance for b, tal que b < min;.;f(X;). Como g é

crescente, por hipotese, min;.,f(X;) = B[min;»,(X;)] = B(Z;). O jogador ganha se B(Z;) >

36 Para o caso de G, = g,(c) — c , isto é, como por hip6tese temos que as firmas enfrentardo um custo liquido

(negativo) isso implicaria G; < 0 e, portanto, teriamos que o lance de equilibrio seria d(G;) = 621; = d(G,).
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b Z, > B 1(b), onde Z; =min;,f(X;) <b. Logo, temos que resolver o seguinte

problema:
[1-G(B~1(b))] x (b—0), (111)
Maximizando em b:
9(87 ) )
WOk b-c)+@1-G(B1b)) =0, (112)

onde z = Z'é a densidade de probabilidade de Z;.

Em um equilibrio simétrico, b = B(c), e, portanto, a equacgdo (112) se transforma na

equacéo diferencial:

—Zex (b= +(1-2(0) =0, (113)

Apds algumas manipulacdes algébricas, obtemos a equacéo diferencial:
[B(c)(1-2(0)]' = —z(0)c, (114)

Integrando o lado esquerdo da equacéo para os limites (c, 1):

[B)(1-2Z())]E = - [ yz(»)dy, (115)

Integrando por partes o lado direito da equacdo e considerando B(1) =1,
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[BD(1-2(D) - f(1 - 2())] = - {z() - cz(e) - [} 2y}, (116)

Como estamos considerando uma distribui¢do uniforme [0,1]

[1(1-1) - B -] = —{1-¢? -5}, (117)

Logo,

B(c) = [@] (118)

Para convergéncia a modelagem inicialmente proposta, basta considerar o ¢ como d(G,).

455.1 Calculo do abatimento esperado da divida com dois jogadores para uma

distribuicdo uniforme [0, 1]

Inicialmente vamos calcular o abatimento esperado dado que o jogador 1 vence. Para
tanto, integraremos dG, para o intervalo em que o jogador 1 ganha e depois integraremos
d(G,)dG, paratodo o intervalo [0, 1].

G+
2pc

j d(Gy) dG,dG, = j d(G) (1 - G)dG, = f (1 - 6)dG; =
0 0 0

Gy

- (-9-26)-() s
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Por simetria, esse também seria 0 abatimento/pagamento esperado do leiloeiro quando o

jogador 2 vence. Assim, o abatimento/pagamento esperado total do governo é (32?)

4.5.6 O preco 6timo de reserva/pagamento 6timo de reserva

Inicialmente, vale destacar que o ganho obtido com o preco de reserva decresce a medida

que 0 numero de jogadores cresce.

No contexto de um leildo tradicional, a definicdo do preco de reserva segue a logica de
definicdo do lance minimo aceitavel, isto &, limite que indica que valores menores nao serao
aceitos. Para os casos de licitagdo, onde em geral se busca o pagamento de menores valores por
um bem ou servicgo prestado pelos licitantes o preco de reserva segue a l6gica do preco maximo

aceitavel a ser pago.

No caso do presente trabalho temos uma licitacdo e o preco de reserva esta relacionado
como o valor maximo de desconto das dividas com multas aceito pelo Estado para a realizacéo
dos projetos de investimento que serdo licitados.

Considerando que o prego 6timo de reserva € o0 mesmo em um leildo de primeiro ou
segundo preco (Bichler e Kalagnanam, 2006 e Garratt (2011)), a seguir é apresentada a

derivacdo do preco/desconto 6timo para o caso em tela para o caso de um leildo de segundo
preco.

e Sejam 2 jogadores e G;~unif [0,1].

e E possivel definir trés situagdes no que tange a realizagio do negécio:

1. Caso os dois licitantes demandem descontos sobre montante de multas acima do
valor de reserva (maximo desconto aceitavel pelo Governo), R, ndo sera realizado
0 negdcio. O referido ocorre com uma probabilidade (1 — R)? e o desembolso é 0
(zero);

2. Caso um dos licitantes demande um desconto sobre o montante de multas abaixo
do valor de reserva e 0 outro acima 0 negdcio se concretizara. A probabilidade de
ocorréncia do negocio € 2(1 — R)R e o desembolso sera de R;

3. Na hipotese dos dois licitantes demandem um desconto sobre o montante de
multas abaixo do valor de reserva o negocio se realizard no nivel do segundo
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menor lance. Neste caso, 0 negdcio ocorrerd com uma probabilidade de R? e o
. 2R .
desembolso serd E[max G;| max G; < R] = < conforme demonstrado a seguir:

Temos que G;e G,~unif[0,1] e independentes. Seja w = max{G,, G;}. Temos que a
densidade de w é dada por d,,(w) = W, onde P(W < w) = P{G; < w, G, < w} que pelo
fato de estarmos em uma distribuicdo uniforme entre 0 e 1 implica ser igual a P(G; < w)? =

w2 o<w<1.

Logo, temos a funcédo de distribui¢do assim definida:

0, w<0
PW<w)={w?0<w<1
1, w>1
E a funcdo de densidade assim definida:
2w, o<s<wg<il
fw(w) = { 0 , c.c

Assim,

1 R 1 (R 2 (R
= — = —-— = —_-— 2 =
E[wlw < R] = Pw < R)JO wf,, (w)dw szo w. 2w dw szo wedw

2 3
E[w|w < R] _R—(—)O 2R _2% (120)
Considerando o resultado acima obtido é possivel calcular o desembolso esperado:

2R
DE=2(1—R)R><R+R2><?=
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2R® 6R?—6R3+2R® _ 6R%—4R®

= 2R* — 2R3 + &
3 3 3

: (121)

Derivando em R para obtermos os valores criticos:

dDE 1
W=O:>§(12R—12R2)=0=>4R—4R2=O=>R(4—4R)=0

R=0o0u4—-—4R=0=>R=1

Dados os valores de R é possivel concluirquese R=0=DE =0eseR=1= DE =

wIlN

4.5.7 Equilibrio da Licitacdo padrédo c~UJ[0,1] com teto de preco r:

Suponha que o individuo 1 ganha se seu lance for b tal que b < min;,£(X;). Como S é
crescente, por hipétese, min; ., 8(X;) = B[min;»(X;)] = B(Z;). O jogador ganha se S(Z;) >
b < Z; > B 1(b), onde Z; =min;,,B(X;) <b. Logo, temos que resolver o seguinte

problema:

[1-G(B71(b))] x (b—o0), (122)
Maximizando em b:
— ;](([;—1(23))) X(b-c)+1-6(B71(B))) =0, (123)
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Onde g = G'é adensidade de Z;.

Em um equilibrio simétrico, b = B(c), e, portanto, a equacgdo (123) se transforma na

equacao diferencial:

—/f,((cc)) x(b-c)+(1-6() =0, (124)
de onde:
[B(c)(1-G(©))]' = —g(o)c, (125)

Integrando o lado esquerdo da equacéo para os limites (c, ),

[B)(1-G()IE =~ yg()dy, (126)

Integrando por partes o lado direito da equacéo e considerando B(r) = r,

[r(1-6() —B)(1-6G()] = —{rG(r) — cG(c) - fcr G(y)dy}, (127)

Como estamos considerando uma distribui¢do uniforme [0,1]:

[rd-7r)-p)A—-0)]=- {rz —c? - Tz_cz}, (128)

2
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Logo,

T'Z—Cz

2

[rA—-r)—B)A—-0c)]=-r*+c%+

: (129)

B(©) = [r(2 —1)—c?] so— (130)

2(1-c¢)’

Observequeser =1 = B(c) = %

45.7.1 Desconto de equilibrio na licitacdo, considerando uma distribuicdo

uniforme [0, 1] com desconto de reserva

Considerando todos os passos apresentados por ocasido do desenvolvimento do equilibrio
para o licitacdo de projetos de investimento, a seguir apresentar-se-a o resultado do equilibrio
considerando a presenca de um valor de desconto de reserva:

[(1 - GGG, =~ J;, 2 dGy, (131)

Sabe-se que d(r) =,

1

d(G1) = (1-67)

2
(1—r)r+ =8| (132)
2pc

Considerando a simetria, o lance do jogador 2 em equilibrio é:

1
(1-6G3)

_ _ 1,.2_022
d(G,) = A-rr+ e | (133)

Importante destacar que o desconto de equilibrio é agora funcdo do valor de reserva a ser

estabelecido pelo leiloeiro. Assim, quando r = 1 temos a situacéo expressa pelo modelo geral.
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45.7.2 Calculo do retorno esperado do leiloeiro no modelo de licitacéo,
considerando uma distribui¢cdo uniforme [0,1] e a auséncia de valor de

reserva.

Inicialmente vamos calcular o ganho esperado dado que o jogador 1 vence. Para tanto
integraremos dG, para o intervalo em que o jogador 1 ganha [G,,1] e depois integraremos
d(G,)dG, paratodo o intervalo [0, 1].

fy o (0 = d(61)) dGodGy = [} (v — d(G)) (1 - G,)dG, =22, (134)

6pc

Retorno esperado para os dois jogadores:

__ 3vpc-2

ez (135)

Portanto, essa expressao indica o retorno esperado do leiloeiro em uma licitagdo sem
preco de reserva e considerando uma distribuicdo uniforme [0, 1] e indica que quanto menor a
probabilidade de o agente ter que pagar a multa e o custo estimado do projeto e maior o valor

para o licitante, maior sera seu valor esperado.

4.5.8 Duas Licitacbes com preco de reserva endogeno

A presente secdo analisard uma proposta de desenho de licitagdo com preco de reserva
enddgeno tanto para o primeiro como para o segundo, comparando o resultado obtido com o

modelo padrdo nao sequencial.

458.1 Setup

Considere, inicialmente, que fixemos um jogador: J;. Permita que a variavel aleatoria

Y; = ¥, denote o maior valor entre os N-1 jogadores restantes. De outra maneira, ¥; é a
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menor ordem estatistica de X,, X3, ..., Xy. Seja G a funcdo de distribuicdo de Y;. Assim, Vy, (1 -

G(y)) = (1 — F(y))"~* e considerando o valor de reserva positivo, isto &, r > 0.

Mostraremos de forma preliminar que a recebimento esperado pelo jogador (licitante) do

tipo ¢ tende a ser, em média, a mesma nas duas licitagdes.

4.5.8.2 Licitacdo de segundo preco

Para o caso da licitacdo de segundo preco ndo existe diferenca no comportamento dos

participantes, ou seja, 8/ (c) = c. Donde temos que:
Temos que o recebimento esperado do fornecedor é dado pela esperanca
RE = prob[vencer] X E[22 menor lance|x é o menor lance]
RE = prob[vencer] X E[22 menor valor|x é o menor valor]
EYi|Yy > X] x [1 = G(x)]
Assim,

e Sec<r=RENc,r)=r(1-G6())+ fcryg(y)dy
e Sec=r=RE(c,r) =7(1-G(r))

e Sec>r=RE"(c,r)=0

Logo, RE"(c,r) = (1 - G(r)) + [} yg(»)dy

4.5.8.3 Licitacdo de primeiro prego

Considerando o fato de que o lance de equilibrio na licitagdo de primeiro preco, no
contexto apresentado, deve considerar a presenca de preco de reserva, pode-se escrevé-lo como

Se segue.

Se c <r = Bl(c) = E[min[Y,,r]|Y; > c]

1

=60 [fcr yg(y)dy + f: rg (y)dy], (136)

B'(c) =
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B1(©) = o5 [ oy +r[6 (D) - 6 (1], (137)
p'(c) = 1_;(6) [ ygdy +7 1:§§3 (138)

4.5.8.4 Recebimento esperado pelo fornecedor

Na mesma dire¢do, o recebimento esperado pelo fornecedor é obtido pelo lance oferecido

multiplicado pela probabilidade de vencer o certame, conforme apresentado a seguir:

RE'(c,r) = B1(c) x (1 - G()), (139)
RE'(¢c,7) = (1—;(@ fcryg(y)dy + r%) X (1 — G(c)), (140)
RE'(c,7) = fcryg(y)dy +7(1-G6M), (141)

Note que RE!(c,r) = RE"(c,r), isto €, o jogador do tipo c¢ espera receber a mesma

receita (em média) nas duas licitacdes.

Na secdo subsequente mostraremos qual é o pagamento esperado pelo Estado (Anatel)
que, para o caso em analise, sera efetivado por meio de abatimento do montante de multas e qual

é o valor de reserva 6timo a ser estabelecido pelo regulador para o certame.

4.5.8.5 Pagamento esperado pelo Estado (Anatel)

Considerando os célculos anteriores, o pagamento esperado em qualquer uma das

licitacBes (A = I,1I) para o Estado é:

PE(c,m) = E[RE4(c,7)] = [ REA(c,")f(c)dc, (142)
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Trocando a ordem da integragéo:

Iy e yady f(©de = [ [ f(@deygdy = [LI[F0) ~ Fw)lyg()dy (+),(143)

Portanto, como F(w) = 0, o pagamento esperado do Estado é
PE (c,r) = (1= G@M)F() + [, F»yg()dy, (144)

Supondo que o objeto tem valor ¢, para o comprador e que existam N fornecedores, o

pagamento esperado total para o comprador é:

y(co,7) =N X PE(c,7)+1— (1 = F(r))Nco, (145)

Onde,

PE ¢é o pagamento esperado para um jogador; e 1—(1—F(r))NcO: pagamento

esperado, considerando que os jogadores cobrem o valor atribuido pelo leiloeiro.

4.5.8.6 Calculando o preco 6timo de reserva

A presente subsecdo apresenta o desenvolvimento dos calculos para a obtencdo do preco

Otimo de reserva que permite contribuir para a otimizacdo do valor de pagamento esperado pelo

comprador:
dy(co,r) _ »,dPE(c,T) N-1
= N— = N(1-F®)" f(r)eo, (146)
WD — N{F(r) +rf(D}L - 6() = N(1 = F()" " f(r)eo =0, (147)

Como (1-F()" ' =1 —-G6@)),

% =N{F(r) +rf(r) = f(r)ce}(1 - G(r) =0, (148)
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d]/ (CO :r)

Para 0 < o < 1,

= NF(cy)(1 — G(cy) > 0. Logo,

Tr=Cp

£ @ F(r) F(r)

1+m[r—co]:0'{:)1—%[&)—7']{:}%_[CO_T-],{:)T-:CO_f(r)

Fazendo F ~U[0, 1] = F(r) =r;f(r) =1, ¢, =1
1

T =

Conforme evidenciado nos calculos acima o valor étimo de reserva deve corresponder a
metade do valor (custo) atribuido pelo leiloeiro. A se¢do subsequente destaca o calculo do lucro
esperado pelo fornecedor ao decidir participar do certame.

4.5.8.7 Payoff esperado pelo fornecedor

O payoff esperado pelo fornecedor é sua receita esperada menos o seu custo esperado:

N =r(1=GW)F@) + [, F»yg»dy = [, coG(eo)f (co)dco, (149)

Paraocasode N = 2, G(cy) = F(cp) e f(y) = g(y), portanto, o payoff esperado é:

N() =r(1=F@)F@) + [, FOyfWdy = [} coF (co)f (co)des, (150)

Integrando por partes:
() = r(1 = FM)F) +3 [, 2FOyf Ody = 5 [} 260F (co)f (e)dco,  (151)

Fazendo para a primeira integral u = y = du = dy; dv = 2F(y)f(y)dy = v = F(y)?

e para a segunda integral u = ¢, = du = dcg; dv = coF (c) f(co)dcy = v = F(cy)?, temos:
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Nr)=r(1-F@))F{) + % [rF(r)2 — f‘; F(y)?dy + rF(r)? + f‘; F(co)zdco], (152)

(r) = rF () = [y FO)?dy = 3 f,, F(eo)? dco, (153)

Para o caso uniforme,

1y3

r
ney =222 1ol 2 (50
0

A seguir, com base no desenvolvimento realizado até este ponto, buscar-se-a obter a
solucdo para o problema de licitacdo sequencial com a vinculacéo do valor de reserva. A solucao

é apresentada utilizando a indugdo retroativa.

4.5.8.8 Primeiro periodo para Licitacdo de primeiro preco

Seja B(.) uma funcédo lance monoténica para cada jogador. O 1;(z, c) € o lucro esperado
agregado (tanto do primeiro como do segundo periodo) do jogador i se o jogador j segue a

estratégia S(.) e o jogador i da um lance B (z), quando seu verdadeiro custo é c.

Vamos assumir que o tipo do individuo i é ¢ e todos 0s outros jogadores jogam de acordo
com sua funcdo lance B(.), supondo que S é estritamente crescente e continua. Desta forma,
B(w) é o menor lance e deve valer B(r) = para que seja um equilibrio (no limite, pela

continuidade).

Adicionalmente, nenhum lance b < ,B(y) poderia ser uma melhor resposta para i, pelo

fato de ter certeza de ganhar mesmo com um lance maior no intervalo (b, ﬂ(m)) e receber mais.

Portanto, i escolhera um lance no intervalo(B(w), 8(r) = r). Seja B(z) o lance e y um

tipo genérico do outro jogador. Assim, o payoff esperado do jogador i do tipo c é:
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(z,c) = [ B(2) — c + n(B(2))] x prob[B(2) < BW)] + E[n(BN)|[B(2) = B()] X
prob[f(z) = B(¥)], (155)

N(z,0) =[B(2) - c + n(B@D)] x (1 = F(D) + [, n(BON)f )y , (156)

d [, (BW)f )dy
dz

=T1(B(2))f (2).

Note que, Pelo Teorema Fundamental do Calculo

Assim, tomando a derivada de (156), obtemos a condi¢do de primeira ordem:
Z—f (z,¢) = [B'(2) + ' (B@)B' @](1-F(2) + [ B(2) — c + n(B()](~f(2)) +
m(8(2))f (@) = 0, (157)

s [B@=c(F(@)
:B (Z) - [1+1-u(ﬁ(z))](1—F(Z))’

(158)

E equilibrio de Nash se for 6timo para i escolher z = c, isto é, z = c resolve a equagio
(158).

[B(c) — ] f(c) (FPPA SEQ)
1+1(B()](1-F())

B'(c) = [

Para efeito de comparacao, a estratégia de lances y no FPPA é:

[y(c) = clf (o) (FPPA)

Y'(c) = (=F©)

Para o caso de distribuicdo uniforme: f(c¢) = 1, F(c) = ¢; '(r) = 2r — r?;

[B(c) —c] 1

FO=rpo-sona-o
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B'([1+2B(c) = B)?*](1=c)+ [c=B()] =0

Fazendo y = B(c) e x = ¢ podemos reescrever:

yA1-x)1+2y—-y)+x—y=0, (159)

Para obtermos a solucdo do lance de equilibrio, considerando as condi¢des apresentadas,
faz-se necesséaria a resolucdo da equacdo diferencial (159), o que ndo € possivel ser feito
analiticamente Por isso, a equacao foi resolvida considerando-a como um problema de valor de
contorno (PVC) no qual as condi¢bes f(1) =1 e B(0) = a foram aplicadas. O valor de «a ¢
determinado durante a solucdo do problema, de forma a que o problema satisfaca a segunda
condicdo do PVC. As equacdes foram integradas usando a rotina BVP do software Maple que

utiliza um método iterativo para determinar a.

Figura 4.6. Licitagdo Sequencial — Primeiro Prego
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1
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0,2
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, o= - 2 .
O grafico revela que os lances partem de, aproximadamente, 5 0 que é coerente com 0

desembolso esperado por parte do licitante, conforme apresentado anteriormente.

A partir dos pontos obtidos no processo de solu¢cdo numeérica e com a utilizagcdo do

método de ajuste de minimos quadrados foi possivel chegar a uma forma funcional aproximada
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f(x) =0,338087x + 0,662855 com um R? = 0,9999, o que nos fornece uma margem de erro

inferior a 1% no ajuste dos minimos quadrados.

Figura 4.7. Licitacdo Sequencial — Primeiro Preco - Ajustamento

Licitacao - Sequencial - Primeiro Prec¢o
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4.5.8.8.1 Propriedades da estratégia do primeiro periodo da licitagcdo de primeiro preco

1. Proposicoes e Conjecturas

No trabalho Sequencial auction with endogenous reserve price (Sergei lzmalkov -
comunicacdo privada) o autor apresenta propriedades sobre o lance de equilibrio do leildo
sequencial vis-a-vis ao leildo padrdo de primeiro preco. Entretanto, segundo nossa visdo as

demonstracGes ndo se encontram completas.

Neste sentido, o desenvolvimento feito no presente trabalho para licitacdo também se
depara com o questionamento sobre a forma como poderiamos provar para todo ¢ a conjectura 1
que, pela analise grafica indica que pelo menos no dominio (0,1), y(c) < B(c). Importante
destacar que para fins de tomada de decisdo quanto ao modelo mais vantajoso para o poder
publico a solucdo grafica é reveladora. A demonstracdo formal da conjectura 1 é deixada para

trabalho futuro.
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2. Proposicdo 1: B é funcéo crescente;

[B(c)—c] fl)
1+71(B(e))] (1-F(0))’

que B'(c) < 0. Combinando esta sentenga com o fato de B(1) = 1 resulta em B(c) = c. Assim,

Prova: Sabemos que B'(¢c) = [ Note que para todo c tal que S(c) < c implica

para todo ¢ tal que B(c) = c implica que B’(c) = 0. Suponha que (a, b) é um intervalo no qual
B(c) =t para alguma constante t. Entdo, deve ser o caso que B'(c) = 0,Vc € (a,b). Essa
ultima expressdo implica que S(c) = c 0 que contradiz a hip6tese de S ser constante em (a, b).

Portanto, 8 é uma funcgéo crescente.

3. Conjectural: y(c) < B(c),c € (0,1).

[B(c)—c] f(c)
1+1' (B(0))] (1-F())

Prova: Sabemos que B'(c) = [ refere-se a equacgdo que fornece a estratégia de

f(c)
(1-F(0)

de equilibrio do modelo padréo. Suponha, por contradi¢do, que y(c) > B(c), Vc > 0. Neste caso

equilibrio do modelo sequencial e y'(c) = [y(c) — c] é a equacao que fornece a estratégia

a relacdo entre as derivadas é y'(c) > B'(c). Por outro lado, ao considerarmos y(c) < B(c),
obtém-se o resultado que dependera do valor de m'(B(c)). Portanto, chega-se a uma situagao,

inicialmente, inconclusiva.

Todavia, considerando uma solucdo grafica para o problema, no dominio (0,1) é possivel

verificar que y(c) < B(c), conforme apresentado na figura 4.8, a seguir:

Figura 4.8. Licitacdo padréo e sequencial — Primeiro Preco
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4.5.8.9 Primeiro periodo para licitacdo de segundo preco

Seja B(.) Uma funcdo lance monotonica para cada jogador. m;(z, ¢) é o lucro esperado
agregado (tanto do primeiro como do segundo periodo) do jogador i se o jogador j segue a

estratégia S(.) e o jogador i da um lance B(z) quando seu verdadeiro custo é c.
Assumindo que o tipo do individuo i é c.

Todos os outros jogadores jogam de acordo com sua funcdo lance S(.), supondo que S é
estritamente crescente e continua. Desta forma, S(w) é o menor lance e deve valer f(r) =7
para que seja um equilibrio (no limite, pela continuidade).

Adicionalmente, nenhum lance b < B(w) poderia ser uma melhor resposta para i, pelo

fato de ter certeza de ganhar mesmo com um lance maior no intervalo (b, B(ﬂ)) e receber mais.

Portanto, i escolhera um lance no intervalo(B(w), B(r) = r). Seja B(z) o lance e y um

tipo genérico do outro jogador. Assim, o payoff esperado do jogador i do tipo c é:

(z,¢) = E[ ) — c +m(B())IB(2) < B(y)] x prob[B(2) < B(W)] + n(B(2)) X
prob[B(z) > B()], (160)

N(z,0) = [ [B&) — ¢ + n(BO)]f(dy + n(B(2)) x F(2), (161)

a [ B -c+1(BO))]F)dy _
dz

—[B(2) — ¢ + (B(2))]f(2). Assim, tomando a derivada de (xxxx), obtemos a condigdo de

Note que, Pelo Teorema Fundamental do Calculo

primeira ordem:

Z—Iz](z, ) = =[B(2) —c+n(B@)]f (@) + [ (B@)B @D]F(2) + n(B(2)f(2) =0,  (162)

’ _ [B@)=clf(2)
ﬁ (Z) - ‘I'[I(,B(Z))F(Z)’ (163)
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E equilibrio de Nash se for 6timo para i escolher z = c, isto é, z = ¢ resolve a equacio
(163).

’ _ [B)=clf(0)
P& = Goro (164)

Para o caso de distribuicdo f(c) = 1;F(¢c) =¢; w'(r) = 2r —r?:

von B~
F(©) = Zopome (165)

cB'(©[28(c) = B(©)?*] =B()+c=0 (166)

Fazendo y = f(c) e x = ¢ podemos reescrever:

xy'2Qy —y*) —y+x=0, (167)

Da mesma maneira, essa equacdo diferencial ndo possui solucdo exata. Por isso a
equacdo foi resolvida considerando-a como um problema de valor de contorno (PVC) no qual as
condicdes (1) = 1 e B(0) = a foram aplicadas. O valor de a é determinado durante a solucéo
do problema, de forma a que o problema satisfaca a segunda condi¢do do PVC. As equacOes
foram integradas usando a rotina BVP do software Maple gque utiliza um método iterativo para

determinar . A figura 4.9, apresentada a seguir mostra o comportamento da solugéo:

141



Figura 4.9. Licitacdo Sequencial — Segundo Preco
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A partir dos pontos obtidos no processo de solucdo numérica e com a utilizacdo do
método de ajuste de minimos quadrados ordinarios foi possivel chegar a uma forma funcional
aproximada por uma funcdo logaritmica g(x)y = 0.2828In(x) — 0.9405 com um R? =

0,9279, conforme figura apresentada a seguir:
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Figura 4.10. Licitacio Sequencial — Segundo Prego — Ajustamento
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4.5.8.9.1 Propriedades da estratégia do primeiro periodo da licitacdo de segundo preco

1. Proposicdo: B é funcao crescente;

[B(c)—clf(c)
w(B(©))F ()

B'(c) < 0. Combinando esta sentenga com o fato de (1) = 1 resulta em B(c¢) = c. Assim, para

Prova: Sabemos que f'(¢c) = Note que para todo c tal que B(c) < c implica que

todo ¢ tal que B(c) = c implica que B'(c) = 0. Suponha que (a,b) é um intervalo no qual
B(c) =t para alguma constante t. Entdo, deve ser o caso que S'(c) = 0,Vc € (a,b). Essa
ultima expresséo implica que S(c) = c 0 que contradiz a hipotese de S ser constante em (a, b).

Portanto, g é uma funcdo crescente.

2. B(c) > cparatodox € (0,1)e B(0) =0;

Prova: Como B'(c) > 0 de acordo com a proposicdo 1 (c) > ¢ paratodo x € (0,1). (0) =0

segue diretamente da equagéo.
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4.6 Consideracdes finais e sugestéo de estudos futuros

O presente capitulo buscou contribuir com o processo de regulamentacdo do TAC
proposto pela Anatel, bem como com processos semelhantes levados a cabo pelos demais 6rgéos
da Administracdo Publica que venham a ter interesse na utilizacdo de mecanismos de solugéo

negociada, através da modelagem de leil&o.

Para construgdo da proposta de mecanismo foi desenvolvido, primeiramente, um modelo
béasico para licitacdo, seguido de um modelo de licitacdo sequencial com definicdo do preco de

reserva endogenamente.

Ambos 0s modelos de leildo tiveram como premissa a busca pela maximizacdo da
eficiéncia no processo de definicdo da taxa de troca a ser aplicada quando da celebracdo de
termos de ajustamento de conduta, entre os investimentos realizados no setor e o correspondente

abatimento de parcela do estoque de multas das prestadoras contratantes.

Conforme demonstrado no corpo do capitulo, foi possivel mostrar que o0 modelo de leildo
sequencial se apresentou menos vantajoso para o Estado (Anatel) na medida em que tende a
majorar os lances na licitacdo, o que redundaria em taxa de desconto maior a incidir sobre o
montante de multas, implicando menor eficiéncia na aplicacdo dos recursos que por assim dizer

pertencem em termos probabilisticos ao Estado via possivel arrecadacdo das multas.

Uma modelagem alternativa pode ser feita na direcdo de se restringir a oferta para uma
mesma firma, oferta unitaria de projetos de investimento, por exemplo, para um determinado
bloco licitado. Com esta nova modelagem os resultados podem se apresentar distintos, o que é

deixado para a verificacdo em trabalho futuro.

Oportuno ressaltar que a literatura de leilGes é bastante rica e interessante, sobretudo para
aqueles que compreendem a importancia de favorecer o mecanismo de mercado vis-a-vis a outra

forma menos eficiente de definicdo de valores de troca.

Ao longo do presente trabalho foi possivel estudar outros temas altamente relevantes,
inclusive para tornar mais robusta a presente proposta, mas que em funcéo da limitagcdo de tempo

e espaco séo deixados aqui como oportunidade de extensdes futuras.
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A literatura de biding rings conforme apresentada por McAfee e McMillan (1992), Porter
e Zona (1992), Thomas (2001), Thomas (2005), Che e Kim (2008), busca tratar os problemas de
colusdo, incluindo a possibilidade de se utilizar preco de reserva como forma de combater esse
tipo de situacdo indesejada. Para o caso em discussdo no presente capitulo pode-se afirmar que a
utilizacdo de mecanismos anticolusdo pode ser considerada bastante apropriada, uma vez que o

volume de firmas tende a ndo ser muito grande.

A literatura de Barganing games apresenta um extenso volume de trabalhos relevantes,
incluindo os trabalhos de Nash (1950), Roth (1977), Chatterjee e Samuelson (1983), Ausubel et.
al. (2002), Kalandrakis (2004), dentre outros, que também pode ser usada em trabalhos futuros

de modo a construir com o aumento da eficiéncia no processo licitatorio.

Por fim, é possivel destacar, ainda, outros temas abordados pela literatura consultada e
que podem ser objeto de trabalhos futuros. Estes estdo relacionados ao debate sobre a eficiéncia
dos leildes sequenciais versus leildes simultaneos, a questdo da qualidade dos produtos ou
servigos prestados como produto de um processo licitatério, bem como ao mecanismo de pregao

eletronico.
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CAPITULO 5 - Conclusdes

A evolucdo do setor de telecomunica¢cdes no Brasil nos ultimos 15 anos foi notével,
fazendo com que o pais atingisse o estado da arte tecnologico. Em especial, os cidaddos mais
humildes passaram a ter acesso a servicos e aplicagdes que aumentaram sua inser¢édo no mercado

de trabalho e permitiram maior acesso as fontes de informagéo.

Conforme apresentado no presente trabalho, os beneficios do maior fluxo de
investimentos nas telecomunicagBes contribuiram para o crescimento econémico do pais que,

por sua vez, também contribuiu para a elevacdo do bem estar da populacgéo brasileira.

Nesta direcdo o trabalho destacou a existéncia de relacdo de causalidade unidirecional de
curto e longo prazos indo das variaveis estoque de capital (K) e terminais por populacdo ocupada
(T) para PIB real, o que significa que o crescimento dessas variaveis causam crescimento do
produto. Importante destacar que o impacto das telecomunicagdes sobre o produto pode se dar
tanto pela via direta, via aumento dos investimentos em infraestrutura quanto pela via indireta,

isto é, contribuindo para o aumento de produtividade de multiplos setores da economia.

O trabalho também destacou que o sentido da causalidade € de telecomunicagdes para
produto, isto é, telecomunicacdes implicam PIB e ndo o contrario. Desta forma, ao se pensar em
politicas publicas faz-se oportuno considerar essa relacdo, bem como o efeito multiplicador de

telecomunicacdes nas demais industrias.

Entretanto, é de conhecimento comum que a prestacdo dos servigos de telecomunicagdes
carece ainda de melhoria em sua qualidade e no que tange ao nivel de atendimento, motivos do
grande volume de reclamac®es e instauracdo de procedimentos administrativos de apuracdo de

descumprimento.

Esse grande volume de infracdes ao longo dos anos foi resultado, dentre outras questdes,
de um desalinhamento da conduta dos prestadores em relagdo aos contratos celebrados com o
poder publico. Associado a isto, pode-se destacar que a Anatel teve sua instrumentalizacéo para
atuar na regulacdo do mercado postergada em alguns anos, o que contribuiu para o tratamento
timido dos problemas de ag¢Bes ocultas nos primeiros anos do novo modelo de prestacdo dos

Servicos.

O acumulo temporal da aplicacdo de san¢Ges agravou a situacdo de descumprimentos de
obrigaces uma vez que parte do esforco das operadoras foi direcionado para litigar em ambito
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administrativo e judicial com o regulador para cancelar ou reduzir os valores sancionados, 0 que,
na pratica, ndo contribuiu para a correcdo de condutas indevidas. A atuacdo do regulador, diante
de grandes desafios, foi lenta no que se refere a busca de melhores mecanismos para lidar com os

problemas de informacéo.

Neste sentido, o presente trabalho também buscou enderecar a questdo do desenho de
contratos como central para a adequacdo das praticas dos regulados, através de mecanismos de
incentivo definidos a partir de um conhecimento mais profundo do tipo das firmas ou,
eventualmente, a reducdo de obrigacdes consideradas ndo essenciais para a satisfacdo dos
usuarios, mitigando, assim, 0s incentivos para que as firmas desviem do comportamento
esperado. Assim, a atuacao ex-ante ou preventiva do 6rgédo regulador no que diz respeito a busca
de maiores informacbes sobre o tipo das firmas que atuem ou venham atuar no setor,
considerando como pressuposto a existéncia de um ambiente contratual flexivel, poderia

contribuir para uma formatacdo mais adequada e eficiente dos contratos.

Ademais, este trabalho, a0 mesmo tempo em que destaca a importancia do setor de
telecomunicacdes para o crescimento econémico e discute a importancia de se lidar
adequadamente com os problemas de perigo moral para construir um futuro mais promissor para
as telecomunicacdes, buscou oferecer uma proposta concreta para contribuir com a solucdo do
problema do elevado estoque de multas, via mecanismo de licitacdo. Conforme apresentado nos
resultados, segundo uma analise grafica, a abordagem tradicional de licitacdo mostrou-se mais
vantajosa do que a versdo sequencial, o que indica que a modelagem sequencial com definigcdo
endogena do preco de reserva deve ser preterida, uma vez que tende a majorar os lances, isto é a
cobranca ou desconto exigido pelos jogadores para implementar os projetos. A ideia motriz do
desenvolvimento e proposicdo deste mecanismo de leildo é a busca por mecanismo que contribua
para maximizar a eficiéncia do processo de celebracdo dos termos de ajustamento de conduta e,
por consequéncia, a maximizacao da eficiéncia dos investimentos no setor, favorecendo, assim, a
modernizacdo da industria de telecomunicacBes no Brasil, em conformidade com o dispositivo

legal.

Considerando a amplitude dos temas aqui tratados, foram apresentadas ideias e
possibilidades de extensdes do trabalho desenvolvido para incluir aspectos que a literatura
discute em outros contextos, como, por exemplo, o desenho de mecanismo robusto a tentativa de

conluio.
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Diante de todo exposto, pode-se afirmar que o presente trabalho buscou contribuir com o
debate recente no setor de telecomunicacdes do Brasil. Buscou-se evidenciar a importancia do
setor de telecomunicagcdes sobre o crescimento econémico, bem como as dificuldades
enfrentadas pelo setor no que se refere ao volume de reclamacgdes encaminhadas a Anatel e de
sancOes aplicadas. A despeito dos problemas sinalizados, esse ambiente pode se tornar uma
oportunidade para favorecer a realizacdo eficiente de investimentos, economicamente menos
atrativos, que de outra maneira ndo seriam feitos no curto prazo, via mecanismo de licitacdo
apresentado. Assim, 0 presente trabalho espera ter contribuido com o processo de discusséo e
tomada de deciséo acerca das medidas a serem implementadas no setor de telecomunicagfes com

vistas a sua ampliacéo e geracdo de valor para a sociedade.
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