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Resumo

A evolugcdo dos servigcos tecnoldgicos, associadaresferéncia de servigos de utilidade
publica para o setor privado foi uma das caratiessde ultima década. Neste contexto, a
intensificacdo do uso de leildes, para a privafisagde empresas publicas e para a
concessao de direitos de exploracdo de servicokcpsibassume um papel de grande
importancia na economia Brasileira. Entretanto, tdizacdo de leildes deve ser
acompanhada da introducdo de regras com dois \aiggprincipais : atrair o0 maximo de
competidores ao leildo; e ndo permitir que estemsgortem de maneira anticompetitiva.
A concessao de direitos de exploracdo de espede&dsequéncia no Brasil, a luz das
experiéncias realizadas nos Estados Unidos e niatdmg, ndo foi bem sucedida.
Problemas de atragdo de participantes ao leildoyadies da mudanca de regras no
ambiente regulatério e de falhas na alocacdo desndas a serem exploradas,
comprometeram os resultados do leildo, no quah@guicencas foram vendidas com agio

e para outras nao houve demanda.

Palavras - chave LeilGes, Espectros de Frequiéncia, competicao.






Abstract

The development of the tecnological services jtna transfer them public utiliy services
to a private sector, was a one them most impodanaicteristical them last ten years. In this
context, the intensification of the use the audjorfor privatization to public
enterpreneuship and to concession rights for eaptor of the public services, by the
private sector, take over a great relevance an@8taglian Economic. However, the use of
the auctions must be togheter of the introducthlent rules. This rules have two pricipal
objectives: to atract competitors, e don’t permitdtat this competitors act no competitive
way. The concession tho the rigth exploration fectrum frequency in the Brazil, it’s not
well sucessful, if this tho compare the experienceshe United States and the UK.
Problems to atract competitors for the auctiongindded in the change of the rules
regulation in the enviroment, and problems in thecation of the licences that will be

exploraded to contribute for auctions result.






CAPITULO 1 — INTRODUCAO

A tese de que o Estado ndo mais se constitui ergestor eficiente dos servigos de
utilidade publica passou a tomar corpo a partir alogs 80, consolidando-se nos anos
90. Diferentes justificativas sdo apresentadasper® da incapacidade do Estado em
exercer o0 papel de gestor de determinados segmgatesonomia. Fernandes (1995) e
Além e Giambiagi (1999), sugerem que a idéia deBstado com foco em atividades
mantenedoras de bem-estar, nascida na teoria celassi deixando as atividades
produtivas a cargo do setor privado, ganha forgaamir dos anos 90, quando as
chamadas economias em desenvolvimento passam aemiare problemas de
financiamento dos setores industriais, ou em im@lighcao. Dentro deste contexto a
privatizagdo surge como parte de uma nova estaatigdesenvolvimento, e a idéia de
um Estado ndo participante das relagcbes produtimas, sim regulador destas, toma

importancia.

A partir de 1995, esta onda de privatizacdes eassies de servigos publicos, toma
corpo, com destaque para 0 segmento de energidcaléd o segmento de
telecomunicacdes. O segmento de telecomunicag¢dssuyipum papel fundamental no
desenvolvimento. Tanto na interligacdo entre difi® areas de um mesmo pais, como
em conexdes internacionais, passando pela trar@miske dados e voz, o
desenvolvimento das telecomunicacdes constitui®ocum elemento de suma
importancia para a eficiéncia e a reducao dos susds transacdes (Maculan e Legey,

1996).



Segundo Maculan (1996), o ritmo acelerado do dedeinvento tecnoldgico,
viabilizado pela convergéncia das tecnologias d®rnmacdo e comunicacgao,
transformou consideravelmente o perfil da ofertaseevicos de telecomunicagdes. O
desenvolvimento de sistemas de comunicacdo basesdosspectros de frequéncia
diferenciados, € uma das principais caracteristieasvolucdo deste setor. Entende-se
por espectros de frequéncia, as diferentes fai®asndas eletromagnéticas que podem
ser usadas para a prestacdo de diferentes semigaegmento de comunicacgoes.
Mesmo que possa parecer que a atuacdo em difefaixi@s de frequiéncia, por parte de
firmas, possa construir uma estrutura com caratias de concorréncia
oligopolistilica, a possibilidade de convergénciare os diferentes espectros, e a
grande quantidade de servigcos oferecidos por caddastes, gera a contestabilidade

necessaria para a manutencao da competicao (Z£0985).

O Governo Brasileiro, ao assumir a posicao de Bstagulador das relactes
econbmicas, tornou necessaria a concessao da admordestes servicos ao setor

privado, seguindo os exemplos dos Estados Unidasleglaterra.

A forma escolhida, tanto para a privatizacdo dascessionarias de servicos
publicos quanto para a concesséao de direitos deragfo foram os leildes. Definimos
um leildo como um método de alocacdo de recursoss®ess, onde 0 objetivo € a
compra ou a venda de um bem para o qual ndo existaercado especifico. Segundo
Menezes (1993), o preco em um leildo é determipedtp interacdo entre compradores
e vendedores, isto é, pelas condicdes de ofertam@anla no instante da venda. A
importancia do estudo da teoria dos leildes resileaspectos de natureza tedrica e

pratica. Primeiro, leildes configuram-se como urplcacdo pratica de elementos da



teoria dos jogos, em especial 0s jogos com infoiimagcompleta. Segundo, um grande
numero de transacfes ocorridas na economia éadalatravés de leildes. Governos
fazem uso de leildes para a venda de titulos dmtesmoeda estrangeira, direitos de
exploracdo, dentre outros ativos. Além disso, uaréagdo de um leildo, denominada

licitacad, é usada para a contratacdo de empresas prestadasarvico.

Os leilbes de espectros de frequéncia, realizadass paises em estudo, foram
desenhados de maneiras diferentes, obedecendoaatedsticas de cada pais. O leildo
americano é tratado na literatura como uma das lmeamssucedidas aplicacdes da teoria
econbmica nos Estados Unidos, desde a quebra dopdlandas AT&T, ocorrida em
1984. A participacédo de estudiosos da teoria dgssjmo desenho de mecanismo dos
leildes de espectros de frequéncia, primeiro ndadés Unidos e posteriormente na
Inglaterra, promoveu um teste valioso e bem suocedimbretudo quanto a aplicacédo dos

jogos estaticos com informacao incompleta (Klemp20€0).

Dentre as caracteristicas do leildo americanoadaste a escolha de um leildo
simultaneo e ascendefteO objetivo principal do desenho do leildo era o
estabelecimento da concorréncia entre as firmas apdleildo. Neste caso, o
desenvolvimento de um mecanismo que estabelecessenarréncia, atraindo o
maximo de participantes durante o leildo foi crugara a satisfacdo do objetivo.
Embora a obtencdo de receita para o governo fossgos objetivos do leildo, no caso

americano este objetivo permaneceu subordinadstabedecimento da concorréncia.

! Licitagdes séo leildes de cabeca para baixo, ondmcedor é quem o oferta 0 menor preco ao governo

2 Neste tipo de leildo, os lances s&o realizadoslgimeamente em estagios. Ao final do primeirogist@®s

lances séo revelados e os participantes podem pptaealizar novos lances ou abandonar o leil@on®
minimo dois participantes optarem por continuaveh& um novo estagio até que permaneca no leiléweasp
um participante.



Cerca de 2000 licencas foram oferecidas, em ceitiiek. Os resultados dos leildes de
espectro de frequéncia realizados nos Estados Sdielscritos em (MacMillan,(1994),

Mcaffe e MacMillan,(1996), Fam e Nazareth(2000))raboram a afirmacéo de que o
leildo foi bem sucedido. Além do objetivo de estatienento da competicdo entre as
firmas, obteve-se um resultado financeiro, parasouro dos Estados Unidos, muito

acima do esperado.

O leildo inglés dos espectros de freqiéncia, tamibémcaracterizado pela
participacdo de especialistas em teoria dos jogosleasenho de seu mecanismo. Na
Inglaterra, o0 mercado de telecomunicagfes, antekildm, era basicamente dividido
entre quatro grandes operadoras. O objetivo prietermelo leildo era o estabelecimento
da concorréncia neste mercado, possibilitando apsessionarios de espectros de

freqUéncia a competi¢cdo com as firmas ja residéBiesnore e Klemperer, 2001).

O leildo utilizado na Inglaterra foi do tipo ascente, similar ao utilizado nos
Estados Unidos. O resultado, assim como o casdaner € tratado na literatura como
uma aplicagédo de teoria econbmica, bem sucedidty @ promocdo da competicéo,

guanto na obtenc¢édo de resultados financeiros (Bamdlemperer,2001).

No Brasil, em 2001, a Agéncia Nacional de telecdoagdes (ANATEL) realizou
o leildo de concessao de espectros de frequéreiguias foram denominados bandas
C, D e E?, divididas em quatro regides pelo Brasil. O mesmawi escolhido foi um
modelo hibrido de leildo sequencial, desenhadoedaiste forma: os participantes

deveriam submeter as suas ofertas em envelopeadfeshe o leildo aconteceria em

% As denominagdes C,D e E, referem-se a diferentas a capacidade de transmisséo de dados, voz e
imagens em cada banda.



uma data posterior & submissdo dos envelopes. &dadleildo, os envelopes seriam
abertos e para cada espectro leiloado, sempreaywesse uma ou mais propostas com
valores iguais a 80% ou mais, do que a maior ofedbzada, os participantes seriam
convidados a realizar novas ofertas, agora de fanrabe ascendente até que apenas
um participante estivesse disposto a realizar rnufesta. Este participante seria o
vencedor e pagaria o preco da sua Ultima ofertateNeaso o vencedor seria o que
realizasse a maior oferta pela concesséo. Osadsalto leildo realizado no Brasil ndo
foram satisfatorios. A auséncia de demanda em s#igeéreas ofertadas é apontada

como a principal razéo para estes resultados [ROGL).

Esta dissertacdo realiza um estudo comparativee exdrleildes de espectros de
freqiéncia ocorridos nos Estados Unidos, na Ingia& no Brasil, com o objetivo de
investigar e identificar as razdes dos resultadiisias no leildo realizado no Brasil por
intermédio da comparacdo da construcdo dos mecasisia venda, dos objetivos

pretendidos e dos resultados alcan¢cados, nos asestudo.

O método de pesquisa predominante neste trabald@ ssalise comparativa, a qual
consiste no levantamento e na analise aprofundadandcaso particular, comparando-o
com casos similares. A pesquisa é do tipo desaritivanalitica, de carater empirico e
tedrico. A analise é baseada em dados secundétioss, construidos por terceiros. O
trabalho empirico foi realizado através da coleta, periddicos, jornais, e cadernos
econdmicos, de informacbes sobre a construcaoultads dos leildes, realizados no

Brasil, na Inglaterra e nos Estados Unidos.



Este trabalho esta estruturado em cinco partesin@ipo capitulo procura introduzir
0 tema, sua relevancia e contextualizacdo. O seguoagitulo apresenta a teoria dos
leildes. S&o descritos os tipos de leildes, os tnedbasicos existentes, alguns
resultados presentes na teoria e avancos maisteecéh terceiro capitulo apresenta
uma breve descricdo das modificacdes ocorridasetoses de telecomunicacdes, bem
como a descricdo dos leildes para a concessaosgestms de frequéncia, realizados
nos Estados Unidos, na Inglaterra e no Brasil. u@rtq capitulo € divido em duas
partes. Na primeira sdo apresentados elementosunéds para o desenho de leildes, em
especial, para leildes de espectros de frequéhdagunda parte apresenta as possiveis
razbes que justificam o resultado auferido no deit@alizado no Brasil. O quinto

capitulo apresenta as conclusdes gerais da pesquisa



CAPITULO 2 — TEORIA DOSLEILOES

2.1 — Consideracdes Iniciais

O interesse dos economistas e pesquisadores ape@cipela teoria dos leildes
desenvolveu-se de forma mais acentuada nos UltimMog anos. A partir da
interpretacéo de Vickrey (1961) de um leildo comojago de informacéo incompleta,
diversos avancos ocorreram no estudo da teoridetddss. Leildes de titulos publicos
tém sido amplamente estudados, em geral, objetvaitkntificar os fatores
condicionantes do comportamento dos participantelerificar associacdes colusivas
entre estes, destacando-se os trabalhos de Can(h®®d) e Spindt e Stolz (1992). No
Brasil, estudos empiricos sobre leildes podem seordgrados em Garcia e Rezende
(2000), Rezende (2001) e Caputo (2001). Além deréisse académico, leildes tém sido
utilizados intensamente por governos para a veratiyos, para a concessao de
direitos de exploracdo e para a venda de enesrgigcal Segundo Krishna (2002) talvez
0 mais importante uso de um leildo a seja facikdadm que ativos publicos séo
transferidos ao setor privado (Krishna, 2002, pg LBildes virtuai$ também s&o

utilizados intensamente para a venda de bens dic@ub

O objetivo deste capitulo € apresentar a teorialeltises. A primeira secdo deste

capitulo procura introduzir a teoria dos leildesass definicdes, os tipos de leildes

4 Leildes realizados via internet séo referidositeadtura como leildes virtuais.



existentes, bem como os modelos basicos presemteteania. A segunda secao
apresentara o modelo geral de leildes para um @tigdo, desenvolvido sob a hipotese
de valores privados e independentes. Nesta segd@na serdo apresentados o teorema
da equivaléncia de receitas e as funcbes de afertjuilibrio para os tipos de leildes
mais utilizados. A terceira secdo apresenta um loquea leildes de multiplos objetos.
A quarta secéo procura discutir brevemente comtraducéo da hipotese de aversao ao
risco entre os participantes, e a existéncia denaita entre estes, tendem a influenciar
o resultado do leildo. Também sera discutida a itépoia da revelacdo da informacéo

para os participantes do leildo. A quinta secaessmta a conclusdo do capitulo.



2.2 — DEFINICOES E EXEMPLOS DE LEILOES .

Definimos um leildo como um método formal, baseaada@ompeticdo, para a alocacdo
de recursos escassos, onde o objetivo é a vendandeem para o qual ndo exista um
mercado especifico. Um vendedor, o leiloeiro, pré¢evender um bem, ou varios bens,
para os potenciais compradores, denominados ofestaBstes potenciais compradores
realizam suas ofertas de acordo com as regrasetstaias pelo tipo do leildo. O vencedor
sera o que realizar a maior oferta pelo bem. Leil®mialmente sdo aplicados na presenca
de assimetria informacional, onde os potenciaispcadores, ou ofertantes, ndo conhecem
0 exato valor do bem e constroem estimativas sediee a partir das suas preferéncias e da
informacéo divulgada pelo vendedor. Este, por @ mao conhece as estimativas feitas

pelos compradores potenciais, mas sabe o valoemo b

Um leildo permite a comparacédo explicita entre fastas em um curto espaco de
tempo, quando o vendedor possui pouca informaciie ss avaliagbes dos potenciais
compradores, tornando a fixacdo de um preco diffct meio de um leildo, o vendedor
pode fazer com que os potenciais compradores ravelms avaliagdes, vendendo o

bem para o participante do leildo que possuir @ntiEntre todas as avaliagdes.

Menezes (1993) afirma que um leildo € a determmagipreco de um bem a ser
vendido por intermédio da interacdo entre compexla vendedor, isto €, pelas
condicbes de oferta e demanda no instante da vemdgque permite a rapida
convergéncia para o preco de equilibrio. Em umédeilo lucro do comprador &
determinado pela diferenca entre o valor pago pelm e o quanto este comprador

realmente espera que o bem adquirido tenha de.\Réya o vendedor, ou seja, 0



leiloeiro, o ganho reside na identificacdo do paréinte com o maior valor privado, isto
€, 0 concorrente que esteja disposto a pagar a nvelar pelo bem, e na venda do bem

para este participante.

Segundo Milgrom (1985) o uso de leildes é des@itohistoriadores desde a idade
antiga. Por exemplo, Herodoto descreve mercadofenatos de leildo, onde escravas
eram vendidas a seus futuros maridos. Na Romaaantggdes eram usados no
comercio, na liquidacdo e venda de propriedadesaguisicdo de escravos oriundos da
guerra (Wolfstetter,1996). Steinbeck (1948) destiecarater de leildo dos mercados de
trabalho rural no Sul dos Estados Unfdd$m exemplo mais recente, encontrado em
Menezes (1995) diz respeito ao bloqueio naval et218m grande nimero de navios
partiu da Europa para a América, sem saber do eioguaval imposto pela guerra.
Estes navios aguardaram ao longo da costa atéabdinbloqueio. Ao chegarem aos
portos, as embarcacdes necessitavam descarregarnmgraadorias para que novos
navios atracassem. A solucdo encontrada para aavdadprodutos em mercados
interrompidos pela guerra (portanto sem um sistdeng@recos estavel) foi através de

leildes.

Klemperer (1999) afirma que a importancia do estdddeoria dos leildes reside em
aspectos de natureza tedrica e pratica. Primaiii@es configuram-se como um valioso
teste para a aplicacéo da teoria dos jogos, engiabpe jogos com informacao incompleta,

constituindo-se também em uma nova ferramenta @gparimentos sobre formacéo de

® Steinbeck (1948) descreve um modelo de alocacamatialhadores nas fazendas no sul dos EUA. Os
empregadores reduziam gradativamente o salarietifidando os trabalhadores dispostos a vendefasga

de trabalho pelo salario ofertado. A reducdo dérsa continuava até que restasse apenas o nureero d
trabalhadores igual ao nimero de vagas existematdazenda. Estes deveriam estar dispostos a vender
forca de trabalho pelo salario ofertado. Os denmdis, satisfeitos com o baixo nivel de salariognirpara
outras fazendas procurar trabalho (Steinbeck, 1948)



preco, onde compradores e vendedores estejam ati@nenvolvidos na negociagao.
Segundo, um grande nimero de transa¢des ocoradasomomia séo realizadas através do
uso de leildes. Governos fazem uso de leildes paranda de ativos, titulos do tesouro,

moeda estrangeira e direitos de exploracao deebses/icos.

Ainda segundo Menezes (1995), nas economias cpotémeas, a pratica de leildes
passou a representar um papel cada vez mais imfgmadamo instrumento de alocacdo de
recursos, ja que empresas publicas fazem uso lBedepara a compra de bens e a
contratacdo de servicos, denominadas licitdc#dém disso, a rapida convergéncia para
um preco de equilibrio em um leildo permite que sb@mreciveis sejam vendidos

usualmente por meio deste mecanigmo.

A teoria dos leildes encontra-se entre os ramos fmamn sucedidos da Economia. E
crescente 0 numero de consultores e especialigtsta @rea, que tém oferecido seus
conhecimentos tedricos para o desenho de mecanidendsildes realizados na pratica.
Testar a teoria dos leildes tem sido o foco de erds trabalhos em Economia

Experimental (Sotomayor e Kosbiau, 2000).

2.2.1 — Tipos de leildes e Modelos Basicos.

Existem quatro tipos basicos de leildes. O leilter de oferta ascendente, leildo
aberto de oferta descendente, leildo selado deepdnpreco e leildo selado de segundo

preco. No leildo aberto de oferta ascendente, tamederido na literatura como leildo

® LicitagBes s&o leildes onde o objetivo é iderdifio participante que oferece o menor custo aorgove

" Peixes, em Israel, usualmente sdo vendidos atdavisides.



Inglés, o preco € elevado sucessivamente até gteapenas um ofertante no jogo, sendo
este 0 vencedor. Este tipo de mecanismo é usagentia de objetos de arte, cavalos de
raga, antiguidades, etc. Uma caracteristica digstelé leildo € o aprendizado continuo dos
individuos sobre o quanto os concorrentes estgmsliss a pagar, permitindo que estes

revejam suas estimativas no decorrer do leildo.

No leildo aberto de oferta descendente, ou Holanaésiloeiro anuncia um preco
inicial, supondo-o maior do que a maior estimaties potenciais compradores, e reduz
este preco gradativamente até que um dos ofertpagasque o leiloeiro pare. O vencedor
sera o ofertante que primeiro se manifestar. Bstede mecanismo é usado para a venda

de flores raras na Holanda, em alguns mercadoside em paises da Europa e em Israel.

No leildo selado de primeiro preco, os participsmtierecem seus lances em envelopes
fechados. O vencedor serd o que ofertar o maigelareste pagara o valor ofertado. Este
tipo de leildo € usualmente aplicado pelos govemers a contratacdo de servigos —
licitac6ed - e venda de ativos. No leildo selado de segundorrtaice, os participantes
submetem as suas ofertas em envelopes fechaddsrre similar ao leildo de primeiro
maior lance, o vencedor sera o participante quer fz maior oferta, mas pagara o
equivalente a segunda maior oferta. A contribuig@&ste tipo de leildo € reduzir a
possibilidade da maldi¢cdo do vencedor, isto €, doiancomprador paga pelo bem muito
mais do que o seu valor real. Segundo CottaredB4) os participantes dos leildes
deparam-se com um problema particularmente imptanqual envolve a comparacéo de

beneficios decorrente de um maior lance propostmé¢atando a probabilidade de ganhar o

8 Embora, em licitagdes os governos usualmente pgoto menor preco, ao do maior. Por este motivo,
alguns autores tratam licitacdes como leilbes the@a para baixo.



bem leiloado), ponderado pelo custo de fazé-lazendo-se na reducdo dos lucros do
ganhador do leildo, dado pela diferenca entre gopde revenda do bem e o preco do
leildo). Neste caso, segundo Cottarelli (1995)ntiado fendbmeno da maldicdo do
vencedor do vencedor os licitantes racionais pépdances inferiores a sua avaliacdo

subjetiva Cottarelli (1995).

Existem dois modelos basicos referentes a formaocosnagentes determinam seus
lances, o modelo de Valores Privados e o Model&/aeres Interdependentes Em um
modelo de Valores Privados, cada ofertante sabelamtq ele avalia o bem e esta
informacéo € privada. Este tipo de modelo é usuakenaplicado para a descricdo de venda
de bens, nos quais a sua avaliacdo € funcdo aplsapreferéncias dos potenciais
compradores. Segundo Menezes (1994) o modelo deesaprivados é apropriado para
descrever leildes nos quais os valores dos obgétoesdiossincraticos, como por exemplo,
em leildbes de objetos de arte. No modelo de valoresdependentes, as informacdes
privadas de cada ofertante sdo funcdes das sugsiggréestimativas e também das

informacdes que ele supde que os outros ofertppssgtiem. (Ravnash e Sanijiv, 2002).

Embora existam quatro tipos gerais de leildes, doestos e dois fechados, existe uma
equivaléncia estratégica entre o leildo descendemteselado de primeiro preco e entre o
leildo ascendente e o0 selado de segundo preco giélem 1999). Em um leildo
descendente, o preco € reduzido pelo leiloeirogat® um dos participantes manifeste
interesse no bem. O primeiro participante que @r fience o leildo e encerra o jogo. Neste
jogo, os participantes nao possuem uma segundaelmara refazerem suas ofertas. A

equivaléncia reside no fato de que cada partiogpdate ir ao leildo com o seu preco de



reserva e cada um deles sabe que devera efetuaioo lance possivel, o que torna este

leildo estrategicamente equivalente ao leilao setidprimeiro preco.

Em um modelo com valores privados, o leildo abadcendente é equivalente ao
leildo selado de segundo preco. A estratégia dorténam um leildo ascendente é
permanecer ofertando até que o valor, proposto ledlmeiro, alcance seu prego de
reserva. Quando o valor do preco de reserva doltpra(participante for alcancado,
este desistira. O ultimo participante a permanaogiogo sera o vencedor, mas pagara
um valor equivalente ao preco de reserva do pemulipiarticipante do jogo. Neste caso,
a equivaléncia reside no fato de o vencedor dédesler o participante com o maior
preco de reserva o qual pagara pelo bem um val@l i@ segunda maior avaliacao.
Segundo Krishna (2002, pg 5), esta equivaléncia @atdo rigorosa quanto a
equivaléncia entre o leildo Holandés e o leilachdéelo de primeiro preco, por dois
motivos. O primeiro € que se trata de uma equica@énle resultados, nao de
comportamento dos participantes Segundo, esteadsuhplica-se apenas a casos onde
0os valores sao privados, ndo sendo aplicaveis pasws onde os valores sao
interdependentes. N&o obstante esta limitacdouaaé@ncia entre os tipos de leildes
permite que a demonstracdo dos modelos basicosesdiada para os leildes selados —
de primeiro e segundo pre¢o - e 0s resultados didten para os leildes abertos

(Ravnash e Sanjiv, 2002).



Quadro 1 — taxonomia das equivaléncias

Formato Aberto Formato Selado
Preco Descendente — “Holandés” > Primeiro Preco
Preco Ascendente - “Inglés” > Segundo Preco

(Krishna, 2002, pg 05)

2.3. — LEILOES COM VALORES PRIVADOS INDEPENDENTES

A maior parte da literatura analisa os leildes sdbrmato de valores independentes.
Neste modelo, a avaliacdo de cada agente sobrdop d@ bem é funcdo apenas das
informacfes que este agente possui. Além diste, estdelo também é caracterizado

guando a determinacdo do valor do bem, para osh@aie compradores, nao sofre

influéncias da aprendizagem ao longo do leildo.

2.3.1-Solucéo Geral para leildes simétricos

A dificuldade em estabelecer resultados gerais jo@@s nao cooperativos reside no
fato que a maioria as solucbes propostas dependaemnd conjunto de hipéteses e

especificacbes funcionais. O modelo de leildes tsioos com valores privados e



independentes é uma excecdo. Neste modelo, todgmsegie leildes nos quais o vencedor

seja o participante com o maior valor privado, pessum Unico equilibrio.

A seguir sera apresentado o modelo para a detegundo equilibrio em leildes
simétricos com valores privados independentes éramtimem Wolfsteter (2002, pg 196).
Neste modelo, serdo apresentados o teorema daakuaia de receitas e as fungbes de

oferta de equilibrio para os leildes Holandés &bg

i) Definicbes
» Distribuicdo de Probabilidade

As avaliacbes dos ofertantes sdo variaveis aleatémdependentes e identicamente

distribuidas, de acordo com uma funcao de distrémf, no suport{o,\_/} . Sua funcéo de

distribuicdo conjunta F é exatamente o produtou#s $uncdes de distribuicdo separadas
F: lO, \_/J - [0,1], as quais sdo supostas como idénticas, dada tesgpde simetria.

Também é suposto qireadmite uma densidade continua. Portanto



» Estratégias

As estratégias sdo suas funcbes de ofxezr{ﬂ,\_/J - R,, e a sua regra de patrticipacao

E:[O,\_/J - {O;L}. Sem perda de generalidade € possivel caracterieguilibrio simétrico

onde todos os ofertantes jogam a mesma estratgia disto, supomos que todos 0s
participantes tém um incentivo a participar daékeilcontanto que suas valoragcdes sobre o

bem n&o sejam inferiores a um certo valor critigaz 0, tal queE(v) = 1 < v2v,. Isto

reduz as estratégias as funcbhg, e as valoragdes criticas/all[0,v].

* Representacao das regras do leilao.

Todas as regras do leildo podem ser representatas@da jogador por uma regra de

alocacdo p (probabilidade de vitéria) e por uma regra de pwgdo x( pagamento

esperado), ondé?(bl,...,bn) representa a probabilidade de vitoria do Ieiléc;g(lg,...,bn)

representa 0 pagamento ao leiloeiro. A vantageniadepresentacdo é que dadas as
estratégias rivais, o problema de decisdo parafertantes pode ser descrito como uma
escolha por meio de sua funcéo de ofértala probabilidade de vitéria e do pagamento ao
leiloeiro. Considere um ofertante, por exemplo @rtainte 1, e suponha que os ofertantes 2

a n, ofertem de acordo com a estratégia de eciuilﬂn’r(v). Entdo, a probabilidade de

vitéria e 0 pagamento esperado sdo somente fuded®sa proprias acéb, , isto é,



Dentro da hipotese de independéncia, amlpog & dependem somente da sua oferta

b, mas nédo diretamente da avaliacéo pessoal

* Funcao Payoff

Suponha que os ofertantes rivais joguem a esteatigiequilibrio b*(v). Usando as

representacdep e ¢, isto €, as representacdes de probabilidade deavé do pagamento

esperado ao leiloeiro, a funcéo payoff para umaiée sera:

U (b,v) = p(b)v-£(b)

onde ,o(b) € a probabilidade de vitoria do participantep valor privado do participante, e

£(b) o pagamento esperado ao leiloeiro.

* Equilibrio



As estratégiagb* (v),v,) serdo um equilibrio bayesiano simétfjcse ( paras = v, )

U (b* (v),v)=U (b,v) Ob,

i) Resultados

Neta secdo serdo apresentadas a monotocidada datfitngéo de oferta de equilibrio,
a probabilidade de vitoria para os participantesquaivaléncia de receitas, e as funcdes de

oferta de equilibrio para o leildo Inglés e pataildo Holandés.

a) Monotocidade estrita da funcdo de oferta ddibgioi.

LEMA 1( monotocidade): A funcdo de oferta de equill'brid»*(v) € estritamente

monotona e crescente.

Prova: a utilidade esperada de um ofertante com valorag&ue escolhe ofertdn,

guando todos os rivais jogam a estratdmidv), é

° A estratégia sera um Equilibrio Bayesiano Simétsie nenhum jogador puder melhorar sua conseqiiéncia
esperada mudando sua estratégia, dadas as essatégioutros jogadores.



U (b,v) = pb)v-£(b) 1

A acao de equilibrid =b* (v) deve ser a melhor resposta. Portanto, podemosvescr

a funcao de utilidade indireta como:

U*(v)=U (b* (v).v) = plb* (v))v—£(b* (v)) 2

desde quéJ * (v) é o valor maximo da funcao, pelo teorema do epetlotemos

0= e ) ;

U*(v) é convex&. PortantoU *(v)= p(b* (v)) é crescente em v. E desde que

,o(b)é crescente em b, segue que a funcéo de oferigudibeo b*(v) é crescente em

1° Seja a fungdio de utilidade indiretd * (v) =U (b* (v),v)= o(b* (v)lv—£(b* (v)) . Pela regra da

006+ () o) 0o ) B Vo o]
Uab*() v v v Ddoqeuabw_o

cadeia temos U™ (V) =

ouU (b*(v),v
(CPO) tem-se que U*'(ﬂ:%. Derivando a funcdo de utilidade indireta
V

U *(v)=U (b* (v),v) = p(b* (v))v - £(b* (v)) com respeito a, temos como resultadp(b* (v)).

! Escolhendov, £V,, e V=1y, +(1—/1v2), ondeV é um valor médio entre os termds e V, Por

definicdo, para um ponto maxime* (Vj\/i - (VJ <p* (\/i )Vi —&* (Vi ),i D{].,Z}. Reagrupando o0s



v.}2 Invocando o fato de que a oferta 6tima ndo podeasmesma para diferentes

avaliacGes, a monotocidade é estrita.

b) A probabilidade de vitéria

LEMA 2 (A probabilidade de vitéria) : Como consequén@ambnotocidade estrita e da
simetria, o participante com a mais alta avaliagétce o leildo desde que a sua avaliagao

seja maior do quepvPortanto, a probabilidade de vitoria no equitifgev > v,) é:

p*(v)= p(b* (v)) = Pr {as avaliagdes dos rivais sejam inferioraga F(v)"™ 4

Proposicéo (Equivaléncia depayoffg: Todos os leildes para os quais 0s participantes
com a maior oferta é o vencedor, e 0s participaetdsam a mesma valoracgao critica,

possuem um equilibrio simétrico.

Prova: Suponha que v >yvIntegrando 3 e usando o fato de duﬁe(vo) =0 obtemos

termos obtem-séJ * (\A/j <AU* (V1)+ (1—/llJ * (Vz),0< 4 <1 o que prova a convexidade da fungéo
U*(v).

12 Quanto maior a avaliacdo do jogador, maior a afguie este fara pelo bem. E quanto maior a ofefta p
bem , maior a probabilidade de vitéria.



U ()= [U(x)axrU (v) = [ oo ()dx= [ F(x)ax 5

Vo Vo Vo

Resolvendo 2 para o pagamento esperado dos pantie§3, obtém-se:
e*(v)=glb* (v)) = vF(v)"™ - j F(x)"™"dx 6

Este resultado mostra que o payoff de equilibrie jplarticipantes, a probabilidade de
vitéria e 0 pagamento esperado sd0 0s mesmos garigge sejam as regras dos leildes

gue selecionam os maiores lances como vitoriosos.

* Receita esperada do vendedor.

O leiloeiro recebe de cada participante um pagamesperadce * (v) Desde que ele

nao conheca as valoracdes dos ofertantes, elda®eae o valor esperado,

By 6% (V)] = B VRO U+ (V)]

:% EVzv0 b/(n)] - EVZVO [U * (V )] H

¥ Resolvendo para o pagamento esperado dos pantiegy@btemoss * (V) = p* (V)V -U= (V)

\
Substituindo os resultados 4 e 6 na equagéo, obteriidv) = vF(v)"™ —J‘ F(x)""dx.

Vo



A receita esperada de vendedor é dada pelo valggagamento esperado vezes o

namero de participantes do leildo

[(v)=nE.,[* V)

= n{ % Evay, b/(n)]_ By, Ch (V)]}

= E\/(n)zv0 I_\/(n)J -n E\/ZVO[U * (V )] 7

= .\fvdZ—\(/V)ndv— nj

[IF(X)"_ldx]dZ\(/v) "

Vo 0\ Vo

Integrando por partes o termo J'{ I F(x)n-lde dl;\(/v) dv

14 Por definigao o valor esperado da estatisticadeno k,V(k) é dado por

k-1
EMK)] :W(!n_k)!.[vlz(v) [1— F(V)]n_k f (v)dv. Portanto conk = n(estatistica de ordem n)

. _ - n-1
EM])] = nIvF(v)”"l f(v)dv, de onde resulta% E[\/(n)] = jivF(V) f (v)dv, ou seja,

X

EVF)]=2 el



Obtemos E V(d F(v)”jl_F(V)dv

Assim

Portanto, o receita esperada para o vendedor é:

Y 1-F)Y dF)"
ﬂ(n,vo)—;[(v— a0 j( & Jdv
A qual € a mesma, quaisquer que sejam as regnagidas neste tipo de leildo.

Proposicdo 2(Funcdes de oferta de equilibrio):Suponha que as avaliagdes sejam
retiradas de uma funcao de distribuicdo de proioaoié F(v), e a oferta minima g-\0.

Entdo, a funcdo de oferta de equilibrio de umadgiadréao (para vaye :



v n-1
b* (v)=v- (@j dx Leildo Holandés

b*(v)=v IZ&i Inglés

Prova (Leildo Holandés)O vencedor paga a sua oferta. O perdedor ndo @ n

Portanto o pagamento esperado para o vencedor(¢) = p* (v)o* (v). Resolvendo a

expressao parb* (v) e substituindo 4 e 6 na equacédo, obtemos :

b* (v)=v- j( F(X)jn_lolx

Prova (Leildo Inglég: Vickrey (1961) procura demonstrar este resultaddodea

intuitiva. Considere uma oferta x — y, quando odadeiro valor do ofertante € x. Se a
maior oferta dos outros jogadores for w, entdo sey»> w, este jogador vence o leildo e
paga w, mesmo se ofertar x (obviamente x —y e mém@ue x). Se w X , este ofertante
perde e ndo paga nada, ofertando x. Mass®&/® x - y, este ofertante perdera o leildo por
ter ofertado x — y. Por outro lado, se este oftetafertar X, ele ganhara o leildo, pagara w
e terd uma receita esperada de x-w. Assim, deestasl hipoteses, o ofertante que possuir

o valor privado x e ofertar x-y podera perder tatei Por outro lado, considere uma oferta



x+y quando seu verdadeiro valor é x. Se a maiatafis outros concorrentes € w, e se X
> w este ofertante vence o leildo e paga w, seanfgrtSe w> x+y este ofertante perde e

nao paga nada, ofertando x . Mas se x+y> x este ofertante vence o leilao e paga w, que
€ maior que o seu valor privado. Neste caso ateeesperada € negativa. Assim ofertar
x+y trds um resultado pior do que ofertar x. Dégtena, falar a verdade é uma estratégia

fracamente dominante em um leildo selado de segumedo, com valores privados.

2.4 -LEILOES COM MULTIPLOS OBJETOS

Embora a maior parte dos modelos teéricos tratéeitfiles de um Unico objeto, a
execucdo de leildes, na maioria das vezes, den@mnweada de multiplos objetos em um
unico leildo. A necessidade disto reside em dajaraentos. O primeiro € que o custo de
realizar diversos leildes para venda de bens i@ntu similares, quando os participantes
demandam apenas um objeto é alto. O segundo, eimp@istante argumento, sugere que
potencias compradores de objetos similares podéan egeressados em adquiri-los em

bloco, e ndo em unidades, o que demanda um lesl&aidtiplos objetos.

Usualmente leildes de multiplos objetos sédo utillia quando os objetos séo
fisicamente idénticos, por exemplo, titulos do tkegesocom as mesmas caracteristicas, ou

fisicamente distintos, mas substitutos, tais copatamentos em um mesmo edificio.

Alternativamente, os objetos podem ser complemesitaxu seja, o valor derivado da
aquisicdo de um determinado objeto, pode ser nsaiam outro objeto, complementar ao

primeiro, puder ser adquirido. Neste caso, o ppdite atribui um valor maior para uma



agregacéo de bens (ou um bloco), do que para e&ss10s bens, separadamente. Por
exemplo, direitos de exploracdo de campos de petr@in areas proximas, que tendem a
gerar economias de escala na extracdo e no trémsjmpetroleo para o explorador, fazem
com que a aquisi¢ao de duas ou mais areas geegnafite proximas seja mais valorizada
pelo concorrente do que a aquisicdo destas megeas ém separado (Almeida e Freitas,

2000, pg 2).

Segundo Krishna (2002), quando multiplos objetas w@ndidos, o vendedor pode
dispor de muitas op¢Oes. Este pode optar por vayglbens separadamente em mdultiplos
leildes, ou conjuntamente em um leildo simplesrd@xjma secdo apresenta primeiramente
um modelo de leildo selado para a venda de mudtiplgetos idénticos, e posteriormente
um modelo de leildo oral para a venda de multiglbgetos idénticos, encontrado em

Krishna (2002, pg 166).

2.4.1- Leilbes selados para a venda de objetodicEn

Dentre as opc¢des de escolha de formatos de |lgikif@sobjetos multiplos, existem trés
formatos referidos usualmente na literatura: Cadeidliscriminatorio, onde o participante
vencedor paga um montante igual a soma das sudasofsto €, paga o valor ofertado por
cada bem; o leildo de preco uniforme, onde as de&lasdo vendidas a um preco de
equilibrio no qual o total de bens demandados tamente igual ao total de bens ofertado;
e o leildo de Vickrey, onde o vencedor é o parictp com a maior oferta pelos bens, mas
gue paga o preco da segunda maior oferta. A caigtita comum a estes formatos € que

sdo usados para a venda de bens nos quais o \aiginal da aquisicdo de um segundo



item é decrescente, ou seja, 0 potencial comprestara disposto a pagar um valor maior

pela primeira unidade adquirida do que pela segunikade adquirida.

Em cada um desses leildes, um ofertante é convidaidmeter K ofertas, denotadas
por b Psatisfazendod > b}...> b, para indicar o quanto esta disposto a pagar ada c
unidade adicional. Assinty € o montante que o ofertante i esta disposto a pagaima
unidade; b +b, é o montante que ele esta disposto a pagar pcs domlades e
b} +b} +b)é o montante que o ofertante i esta disposto a pagarés unidades. Assume-

se neste caso que = (bli,bi b'k) é o vetor das propostas do participante i.

Desde que a funcéo demanda é apenas a inVdmsaetor de oferta, submeter o vetor

de ofertas de ofertas é equivalente a submeter a funcdo dematidaEm todos os trés

formatos de leildes considerados neste modelo, wtal tde NxKpropostas
{bf< =12,..,Nk= lZ,...,K} séo ofertadas e K unidades sédo alocadas paranzasidfes

propostas.

Considere por exemplo, uma situacao na qual exisesunidades (K=6) para serem

vendidas entre trés potencias compradores. Osegedlerofertas dos participantes sao:

150 sobre-escrito identifica o participante e o ssbrito identifica as unidades.

%0 vetor de propostas do participarliliepode ser descrito como a fungido demanda inversa.



bl
b2
b3

(5047.4032155)
(42282012,73)
(45352414 ,96)

Neste caso, as seis maiores ofertas &ﬁm;,bf’,bf,bj,bf): (504745424035), o que

significa que para o ofertante 1 sdo alocadasutri@ades, para o ofertante 2 é alocada uma

unidade e para o ofertante 3 sdo alocadas duasdesid

Em um leildo discriminatorio cada comprador pagaeguivalente as suas ofertas. O

participante 1 arremata trés objetos e pajgeb; +b; =50+ 47+40=137, o participante 2

arremata uma unidade e paga= 42, e o participante 3 arremata duas unidades e paga

b +b? = 40+ 45= 95.

Suponhamos que o formato do leildo seja um lei&prdco uniforme, onde o preco de
mercado é definido como a maior oferta perdedora forma usual de determinacdo da
maior oferta perdedora é comparar o vetor de ptapatos competidores, e dentre estes,

verificar a maior proposta perdedora.

No exemplo acima, o maior lance perdedor, isto @a@r valor dentre os lances que
ndo arremataram nenhum objetdyg=32. Assim, sob as regras de um leildo de prego

uniforme, o participante 1 arrematara 3 unidadgsagara por cada uma o preco de

" 0 preco de equilibrio de mercado pode ser qualprego entre a maior oferta perdedora e a menaotaofe
vencedora que iguale a demanda e a oferta no.l&i&te caso, Krishna (2002), define previamernieeqo
de equilibrio como a maior oferta perdedora.



equilibrio, pagando um total de 96. O participghtrematara uma unidade pagando 32 e

0 participante trés, arrematara duas unidades gagan total de 64.

Assumindo que o tipo do leildo é de Vickrey, o jggrainte 1 vence o leildo(detentor da
maior proposta), arremata trés unidades, e devagarpa segunda maior proposta dos

outros competidores. De acordo com o vetor degatag do jogador 2, este esta disposto a

pagar por duas unidades adicionais do bghx  €28° = 20 respectivament& O
jogador trés esta disposto a pagar por uma unigdideonal do benb = 24O jogador

1 € o vencedor do leildo. Este seréa convidado arpgsegundas maiores avaliachdes dos

concorrentes. Portanto, o jogador 1 pagara 20+ 28=72.
2.4.2- Leilbes abertos para a venda de objetosticés

Um leildo holandés para a venda de multiplas umisla&l equivalente, em termos de
resultados, ao leildo discriminatorio, no sentide gada participante ira realizar propostas
de acordo com o seu vetor de ofertas. Em um |ditHandés, o leiloeiro inicia o leildo
anunciando um preco e reduz este prec¢o até quaditipante esteja disposto a paga-lo e
arrematar o bem. De forma equivalente, quando phasdti unidades sédo vendidas, os
participantes, por meio de seu vetor de prop8%taselam a disposicdo em adquirir uma,
ou mais unidades do bem, a medida que o precouzided Por exemplo, suponha um

leildo holandés de mdultiplas unidades. O leilo@nuncia o preco 60 e reduz este preco
gradativamente. O jogador 1, através de seu vetgordpostas b’ :(50,47,40,3215,5),

esta disposto a adquirir uma unidade quando o mkeemcar 50, duas unidades quando o

18 O vetor de ofertas do jogador 2l# = (42,28,20,12,7,3).

19 vetor de ofertas do jogador 38 = (45,35,24,14,9,6).
% Fungao demanda.



preco alcancar 47, trés unidades quando o preaaglc 40 e assim por diante. O jogador 2
por intermédio de seu vetor de proposhds (42282012,7,3), esta disposto a adquirir
uma unidade quando o preco alcancar 42, duas wsdguando o preco alcancar 28, e
assim por diante. Desta forma, diz-se que o leilaandés com mdultiplos objetos é

equivalente, em termos de resultado, ao leilaagidigtatorio.

Na realidade, um leildo inglés de multiplas unidgaélesimilar ao leildo para a venda um
objeto apenas. O leiloeiro inicia com um preco baxeleva este preco, fazendo com que
0s participantes do leildo revelem sua disposig&a pdquirir um determinado namero de
unidades a um determinado preco. A medida que gopéeelevado, os participantes
reduzem o nimero de bens que estdo dispostos aaor@pleildo é encerrado quando o
numero de unidades demandadas é exatamente ignaiheso de unidades a venda, sendo

estas vendidas ao ultimo preco alcangado.



2.5 - EXTENSOES DA TEORIA

As hipéteses de independéncia, simetria e newddidao risco, supostas sobre o
comportamento dos participantes no modelo de \alpreados, sdo fundamentais para a
existéncia de estratégias de equilibrio em leildeprimeiro e segundo preco, e para a
verificacdo do teorema de equivaléncia de recefagundo Hendricks e Paarsch, (1995)
tanto as estratégias de equilibrio dos particigargaanto a equivaléncia de receitas sao
estritamente influenciadas pelas hipoteses presantenodelo. Diversos autores, tais como
Krishna (2002), procuram mostrar que o relaxamel@aima, ou de todas as hipdteses
presentes no modelo, geram resultados diferensés.SEcao pretende discutir as extensdes
mais relevantes da teoria dos leildes. Serdo ditsuts hipéteses de aversao ao risco e
suas implicacbes quanto ao comportamento dos jogmdo relaxamento da hipotese de
simetria entre os participantes, e a importanciantamacao para o comportamento dos
participantes do leildo, e a influéncia do precoreierva em leildes de primeiro preco e

leildes de segundo preco.

2.5.1 - Aversao ao risco

Grande parte da teoria dos leildes € desenvohabdaascondicdo de os participantes
serem neutros ao risco. O relaxamento desta hipp@esa consideraveis implicacdes no
comportamento dos participantes. Suponha que dagipantes tenham a mesma funcgéao
utilidadeé’. Supondo que, os participantes sejam avessossem, mas continuem sendo

simétricos, e com valores privados, a receita aspeem um leildo de primeiro preco é

21 Do tipo Von Neumann e Morgenstern.



maior do que em um leildo de segundo preco(KrisB882, pg 38). Este resultado deriva
do fato de que a averséo ao risco em um leildorideejpo preco gera uma elevagcao nas

ofertas de equilibrf3.

Com a introducdo da aversdo ao risco, 0s partimpatendem a realizar ofertas
maiores, ja que estes ndo sao indiferentes quaptobabilidade de derrota no leildo. Em
um leildo de primeiro preco, uma pequena elevacgdooferta eleva ligeiramente a
probabilidade de vitdria ao custo de uma pequethacé® do valor do prémio (a diferenca
entre o valor privado do ofertante e o valor pagto fpem). Desde que as ofertas sejam
elevadas, a receita esperada também é elevada. R@st aversédo ao risco em um leildo
de segundo preco ndo altera a estratégia 6timag qéertar o verdadeiro valor, o leildo de
primeiro preco possui um receita esperada maimsteNEso, a equivaléncia de receitas nao

pode ser verificada (Myerson, 1981).

2.5.2 - Assimetria entre os participantes

A hipotese de simetria entre os participantes, éstgue as avaliacdes de diferentes
participantes sao retiradas de uma mesma distédbuermite que seja estabelecida uma
estratégia de equilibrio para os participantesdad, a qual possibilita a comparacao entre

as receitas esperadas em leildes de primeiro mdetddes de segundo preco. Segundo

%2 A maneira com que os ofertantes realizam suas sfdepende da ponderacdo, que é determinada pelas
suas preferéncias, entre a probabilidade de ventmlao e a reducéo do lucro esperado no casatdiéav

Um ofertante que atribua um peso maior a vitérideildo aumentard a sua oferta agressivamente, mesm
que o lucro em caso de vitdria seja reduzido. Rdrodado, se o ofertante atribuir um peso maioapa
lucro, em caso de vitdria, este fara suas ofeedsmina menos agressiva.



Krishna, (2002) o relaxamento desta hipétese oapém dois problemas no leildo de
primeiro preco. A primeira refere-se ao fato de qucomportamento de um ofertante, isto
€, a estratégia de equilibrio, ndo pode ser estanuira os demais, posto que estes nao
retiram seus valores da mesma distribuicdo. Destadl, ndo € possivel o estabelecimento
de uma expressao geral para a estratégia dosipemties em leildes de primeiro preco, o
gue impossibilita a comparacdo com um leildo deursgég preco. O segundo problema
reside no fato que a receita esperada no leildsedando preco € maior do a receita

esperada no leildo de primeiro preco ( Krishna238§46).

Dado que, as receitas nos dois tipos de leildess@@aoequivalentes, a hipotese de
equivaléncia de receitas, ndo € verificada na pgasele participantes assimétricos.
Segundo Sotomayor e Kosbiau (2000) a hipdtese mhetsa € fundamental para a
equivaléncia de receitas, e se as avaliacbes desgiis compradores nao sao variaveis
aleatérias identicamente distribuidas, ndo é pekafirmar que em um leildo de primeiro
preco, o bem sera vendido para o participante comasr avaliacdo. Entretanto, a
assimetria entre os potencias compradores nao feitose sobre o comportamento
estratégico no leildo de segundo preco, isto &tasf® seu verdadeiro valor continuara

sendo uma estratégia dominante.

2.5.3 - Informacéao

Para um vendedor que pretende maximizar a suataeesperada, revelar toda a
informacdo aos participantes sobre o bem é a melioatégia possivel. A revelagdo de

toda a informacdo a respeito do bem que se pretemieler contribui para o



comportamento mais agressivo dos ofertantes, ecposeqiéncia, permite uma maior
receita esperada para o leiloeiro. A receita edpepmra o0 vendedor em um leildao de
primeiro preco € maior quando uma maior quantiddaformacdes € disponibilizada aos
participantes do leildo. Krishna (2002, pg 107)n#@o revelacdo de informacdes sobre o
bem tem implicagbes sobre o comportamento doscppmtites em dois sentidos, na

construcao de uma estimativa ruim e na maldicizedoedor.

Quando os potenciais compradores percebem queagdaratinformagéo foi revelada
pelo vendedor, estes procuram prever ou estimaarge mla informagdo que néo foi
revelada. Quando um, ou uma parte dos agentesizaregrevisdes ruins, nao
necessariamente verdadeiras, estas previsoes pedarfluéncia sobre as estimativas dos
outros participantes. Este evento € comum quanidbeealgum grau de interdependéncia

entre as avaliagbes dos participantes (Milgrom bai/e1982).

2.5.4 — Preco de reserva

O preco de reserva é definido como um valor minileorenda para o bem, definido
pelo leiloeiro. Se a maior oferta do leildao, folemor ao preco de reserva, o bem nao ser a
vendido (Krishna, 2002, pg 24). Em leildes selagloe segundo preco, o preco de reserva
ndo tem efeitos sobre a estratégia 6tima dos famites, a qual continua sendo ofertar seu
verdadeiro valor. No leildo de primeiro preco, eitef da introducdo de um preco de
reserva é restringir a participacdo de concorregqestenham um valor privado, igual ou

menor do que o preco de reserva(Krishna, 20024pg 2



2.5.5 — Colusao

Um conluio é definido como uma associacao enti@@a®s do mercado com o objetivo
de fixar precos e quantidades para maximizar seusd (Varian, 1999, pg 494). A coluséo
em um leildo é descrita como o estabelecimentaxdanmanjo entre os participantes com o
objetivo de reduzir a competicdo entre eles, e qomsequéncia, obter precos de venda
menores para 0s bens arrematados por estes. Neste wma colusdo eficiente devera
garantir que o bem seja vendido ao participantepggsua o maior valor privado dentre os

membros do conluio (Krishna, 2002, pg 151).

2.6 — Conclusado do capitulo

O capitulo teve por objetivo apresentar a teona tkildes. Foram descritos os
conceitos basicos, os tipos de leildes existebe®s, como os modelos basicos usualmente
utilizados, para leildes de um Unico objeto e dail@des de multiplos objetos. Também
foram introduzidos tépicos referentes a extens@etedria, tais como assimetria entre 0s

participantes, averséo ao risco e informacao.

A utilizac&o de leildes tem crescido de forma acaté, nos Ultimos anos, em especial
como forma de transferéncia de servi¢os de utiéidaitblica por parte do governo ao setor
privado. Nos ultimos anos, a literatura tem exmlorale forma acentuada os leildes de
privatizacéo realizados pelos governos, por exempidvienezes (1994) e Fam e Nazareth

(1999), e em especial para a venda de espectriosqi€ncia, neste caso, Cramton (1989),



Klemperer (2000), e Dutra (2001) procuram intemoreis resultados dos leildes realizados

nos Estados Unidos, na Inglaterra e no Brasilg@smmente.

Maskin e Ryley (1989) procuram estender os resulf@@sentes a teoria dos leildes
com um unico objeto, para leildes de multiplos twgetomando como referencial leilbes
de titulos publicos realizados pelos governos. KsiBdestacam-se os trabalhos de Caputo
(2001), onde o autor procura determinar as estemtédps participantes em leildes de
titulos publicos e Garcia e Rezende (2000) ondautgres determinam um modelo para
identificacdo de comportamento colusivo entre odigigantes, também em leildes de

titulos publicos.

No entanto resultados presentes na teoria, tai® @raquivaléncia de receitas, nao
parecem encontrar sustentabilidade em leildes @uopirUma possivel razéo € a hipétese
de simetria entre os participantes, necessariagaegificacdo da equivaléncia de receitas,
e ao mesmo tempo de dificil ocorréncia, em leimpiricos. Além disto, a existéncia de
assimetria informacional entre os participantesbtamm parece colaborar para que o0s

resultados empiricos sejam bastante diferentesmmmntrados na teoria.



CAPITULO 3 — ESPECTROS DEFREQUENCIA

O objetivo deste capitulo € descrever os leildesspectros de frequéncia realizados
nos Estados Unidos, na Inglaterra e no Brasil. ikgira parte deste capitulo procura
apresentar uma breve descricdo da privatizacaetdo de telecomunicacdes nos paises
em estudo. A segunda parte do capitulo pretendesemiar os leildes de espectros de
freqUéncia realizados nos paises em estudo. Spréseatados o0s processos de venda,

0s mecanismos utilizados em cada pais, e o0s résslgdcancados.

3.1 — Privatizacao das Telecomunicacoes

O principio que norteou o desenvolvimento de grggadte das economias, e em especial o Brasil tin gardécada de 30, foi
o investimento estatal. Segundo esta 6tica, o @estaderia assumir o papel de construtor da estriridustrial no pais. Sob esta
orientacéo, caberia ao Estado o papel de prinaitialilador da construgéo dos segmentos necesséridssenvolvimento
econdmico, principalmente em setores de infra-estutais como telecomunicagées, energia, e sargarbasico, setores estes

ndo atrativos no curto prazo para a iniciativagua.

Segundo Pastoriza (1996) a falta de um mercadapitats eficiente, a inflexibilidade do mercadaidbalho, a inexisténcia
de empresarios privados minimamente capitalizazlostras falhas de mercado eram, apontadas coonedafue restringiam a
motivacéo para o investimento privado em setorasfoe-estrutura. Assim, a instalagao destes segrméndustriais permaneceu

sob responsabilidade do Estado.

Dentre estes setores, 0 segmento de telecomunicagéa dos mais importantes. Em uma economiasestepossui um
papel fundamental no desenvolvimento. Tanto naligagao entre diferentes areas de um mesmo paiat@em conexdes
internacionais, passando pela transmisséo de @adms o desenvolvimento das telecomunicag8esitarst como um elemento

de suma importancia para a eficiéncia e a redugdi@uktos nas transa¢des (Maculan e Legey, 1996).

A privatizagao do segmento de telecomunicagdesridamna década de 90, é justificada sob diverspsgentos dentre os
guais destacam-se a necessidade de instalacéosktarrmoderno e competitivo, e a reorientacdcsdopm da politica estatal
(Franco,1999). Segundo Maculan (1996), o ritmoeaadb do desenvolvimento tecnolégico, viabilizadla ponvergéncia das

tecnologias de informag&o e comunicacgéo, transforcoasideravelmente o perfil da oferta de servitgotelecomunicagfes. Em



um mercado onde o desenvolvimento tecnologico éanental para a manutengéo da oferta de servigete a necessidade de

investimentos constantes em pesquisa e desenvalin@s quais usualmente ndo séo realizados peldds

Neste contexto a privatizagdo surge como parte & unova estratégia de
desenvolvimento, e a idéia de um Estado ndo paatiteé nas relacdes, mas sim regulador
destas, toma corpo nos anos 80 e 90. Elementos s@temas de preco teto, tarifas
administradas, reajustes ponderados por rentatdiddo investimento e promocédo da
contestabilidade, foram aplicados aos segmenta@&nraqurivatizados (Farina e Shembiri,
1990). De forma geral, a reforma das telecomunesigd Brasil seguiu a mesma tendéncia
dos demais paises latino americ&fas introducdo de grandes operadoras internaciomais
estabelecimento da concorréncia, e a introducaagdncias reguladoras (Wohlers e

Ferreira,1998).

Assim, a necessidade de desenvolvimento deste sssmciada ao estabelecimento
da competicdo, ndo apenas motivou a privatizacasistema de telecomunicacbes
(Brasil e Inglaterra) como também a intervengcdogdeerno nas relacdes do setor
privado de forma a regular a mercado (EUA), e a&essao de direitos de exploracdo de

Novos servicos, dentre estes, a possibilidade pleragéo de espectros de frequéncia.

O desenvolvimento de sistemas de comunicacéo, d@sesn espectros de frequéncia
diferenciados, € uma das principais caracteristieasvolucdo deste setor. Entende-se por
espectros de freqiiéntlaas diferentes faixas de ondas eletromagnéticaspqdem ser
usadas para a prestacdo de diferentes servicosgneesto de comunicacdes. Através do
uso de espectros de freqiiéncia as empresas poeeacasfservicos de telefonia moével,

criando sistemas integrados sem o uso de cabdénieles para a comutacdo de dados e

% Excetuando-se o México, o qual imp6s significatiarreiras & presenca de operadoras estrangeiras.
24
Ver anexo 1.



voz em larga escala Mesmo que possa parecer queagaa em diferentes faixas de
frequéncia, em diferentes regides, por parte aeaBr possa construir uma estrutura com
caracteristicas de concorréncia oligopolidtica possibilidade de convergéncia entre os
diferentes espectros, e a grande quantidade decer® a similaridade entre eles, gera a
contestabilidade necessaria para a manutencaongaetiodo (Zelner,1999). A seguir sera

apresentada uma breve descricdo dos segmentdsamranicacdes nos paises em estudo.

3.1.1. — Privatizacéo do setor de Telecomunicacass Estados Unidos

O segmento de telecomunica¢des nos Estados Umidoasicamente implementado e desenvolvido peto peitvado. A idéia
predominante, nos anos 40 e 50, era de que o miamppigado, exercido pela AT&T, era desejavel eessario. Desejavel, pois a
capacidade e tamanho da empresa permitiram a mgdaotele niveis satisfatérios de investimento, essio, pois em um periodo
pés-recessao (crise de 1929), esta empresa marsteveeis de emprego muito préximos dos anterdm@sse (Hausman, 1997).
Segundo Pastoriza (1996), no inicio dos anos 68 hegemonia passou a ser questionada, primeirarpelats firmas fornecedoras
de equipamentos tecnolégicos, insatisfeitas cornmopsonié® da AT&T, e posteriormente por diversos segmentogaverno e
da sociedade. A intervengdo do Estado no monopiliado iniciou-se em 1974, culminando oito angsoiteem um processo de
desmembramento da empresa. Embora ndo se configmeum real programa de privatizagées, a inted@do Estado no
monopolio exercido pela AT&T é considerada comoatoregulatério muito bem sucedido(Hausman,199guBdo Pastoriza
(1996) muitas das restricdes regulatérias implagtams EUA, no caso da AT&T influenciaram progradegrivatizagdo em

paises como a Inglaterra, México, e Brasil.

A regulacéo das telecomunicagdes nos EUA é realieaddois niveis. No &mbito federal, a FCC (Fedeoatunication
Commission) regula os servigos referentes a telenmacdes. No ambito estadual, cada unidade deafgdie possui a sua comissdo

de regulacéo, que embora esteja submetida as nden#&SC, goza de relativa autonomia para regulad¢soalizacéo.

3.1.2 — Privatizacéo das Telecomunicacfes na Ieglat

% Onde a oferta de produtos levemente diferencipdosite que cada firma seja monopolista dentroetio s
segmento.
26 Estrutura de mercado onde existe somente um colmpeavarios vendedores.



A economia Inglesa, a partir de 1945, sofreu urogsso de intervencéo estatal. Um grande nimeretaees, pouco
desenvolvidos na economia, foram transferidos atrale do Estado, também sob a justificativa despmeente o Estado seria
capaz de promover o0s niveis de investimento negesgi@ra o seu desenvolvimento pleno. Embora riogede 1945 a 1960 os
investimentos estatais tenham sido realizadoseseguwbservou foi uma deterioracéo dos resultamsdeiros e operacionais de
diversas empresas estatizadas. Posteriormentea®egaeé modificacdes no ambito da fiscalizacéo desttores, com o objetivo de
imprimir uma légica de mercado. Os resultados alaskrs, ainda que tenham sido melhores do que mdpeanterior, foram

considerados mediocres (Pastoriza,1996).

Segundo Hausman (1997), o programa de privatizag@izado na Inglaterra, a partir de 1979, conisegduzir
substancialmente o tamanho do Estado. Embora b@tvos fossem claramente a redugéo da participdga&stado no setor
produtivo, os principios de aumento da eficiénciangestimento sob a gestéo privada e universdl@dgs servigos também foram
perseguidos. A privatizagdo das telecomunicacddésgtaerra obedeceu a caracteristicas particylisscomo a venda seqiencial
das firmas, por participacdo de mercdde a pulverizagéo do capital através da vendagfes aos empregados das firmas
privatizadas. O sistema de regulacéo de tarifasitédo foi do tipo price-c&f (Pastoriza,1996). E importante ressaltar que cetood
de privatizacéo inglés, no segmento de telefordia,teve por objetivo a instalagdo da concorrédderentemente de outros paises,
tais como o Brasil. O estabelecimento de um moimmpéivado, amplamente regulado pelo Estado, feisnltado perseguido pelo

modelo inglés.

3.1.3 —Privatizagao das Telecomunicac¢des no Brasil

O desenvolvimento dos setores de infra-estrutui@a, eaonomia brasileira, foi
basicamente orientado pelo Estado. Desde a imglmtdo Modelo de Substituicdo de
Importacbes, passando pelo Plano de Metas, e BNi3'S | e Il, a implantacdo e
aperfeicoamento de um parque industrial sempreesth a tutela do Estado (Giambiagi e
Além,1999). Esta politica de investimento estat@pehdia fundamentalmente da

capacidade de sustentar os niveis de investimestgetores considerados estratégicos. No

27 As empresas forma ordenadas pela participacéitedeado e vendidas seqiiencialmente. As firmas som a
maiores participagdes foram vendidas nos primégit@es, e as firmas com as menores participagées d
mercado forma vendidas posteriormente.

% Forma de regulamentacdo de precos, que constiido de intervencdo mais direto e mais radical do
poder publico no mercado.O preco pode ser regutadto no interesse do produtor quanto do consumido
objetivando estabelecer um limite minimo ou um témimaximo, de acordo com o0s objetivos
(Sandroni,1994).



final da década de 70, a crise internacional dmfeet contribuiu de maneira direta para a
elevacao das taxas de juros internacionais, o epigziu expressivamente a capacidade de
tomada de empréstimos externos e rolagem de dijdagstentes do Estado brasileiro. Os
setores relativos a infra-estrutura, consideradssratégicos, foram extremamente
prejudicados com o arrefecimento dos investimeagtatais (Giambiagi e Além,1999, pg

372).

A economia brasileira, a partir de 1989 tem sofridoa série de reformas que
objetivam conduzi-la a uma estrutura de mercads fitzeéraf°. A liberalizacéo parcial do
comercio internacional, as reformas no mercadoagéais, e a privatizacdo de setores de
infra-estrutura, foram caracteristicas destas me&sr(Menezes, 1993). Dentre os segmentos
submetidos as reformas, e a novos padrdes de cénciaxr, destaca-se o setor de

telecomunicacoes.

Dentre os objetivos da privatizacdo do setor dectghunicacbes destacam-se a
proposta de eliminar o papel de investidor do guwep aumento da oferta de servigos,
bem como a construcdo de um ambiente competitimmbEm se objetivou a criacdo de
oportunidades de investimento e desenvolvimentwotégico e industrial. A introducéo de
agéncias reguladoras também fez parte do planoridatipacdo do setor, procurando

fortalecer o papel regulador do Estado. Fam e N#z&2000, pg 12).

O sistema Telebras foi desmembrado e divido em opeaadora de longa distancia,
trés operadoras de telefonia fixa, e oito operalde telefonia mével. Também foram

instituidas as chamadas empresas espelho, resp@nsgelo estabelecimento da

% No sentido de uma menor intervencéo estatal (Menda93).



competicdo direta nas areas licitadas. A criacaontke agéncia regulatdria para o segmento
de telecomunicacées, a ANATEY.com o objetivo de coibir praticas abusivas dasds,
demonstra a disposicdo do governo em exercer ol pagelador (Wholers e Ferreira,

1998, pg 14).

3.2 ESPECTROS DE FREQUENCIA

A seguir, serdo apresentados os modelos, a form@ doram realizados e o0s
resultados dos leildes de concessao de direitesxpleracdo de espectros de frequéncia

realizados nos Estados Unidos, Inglaterra e Brasil.

3.2.1 — Leilao de espectros nos Estados Unidos

O leildao americano, iniciado em abril de 1994 a¢aitio na literatura como uma das
mais bem sucedidas aplica¢gbes da teoria econémsckstados Unidos desde a quebra
do monopolio das AT&T, ocorrida em 1984. Embordgencdo de um resultado
eficienté® para o governo fosse um dos objetivos do leilaaaso americano este
objetivo foi aliado a outras metas dentre as qaaggrantia de que empresas rurais e
empresas que praticassem acdes afirmafieasjuirissem licencas, e a prevencao a

concentracdo de licencas por um mesmo grupo (Mamill994).

30 Agéncia Nacional de Telecomunicacdes.

31 Quando o bem é vendido para o concorrente comiar valor privado, isto é, o que esta dispostogapa
0 maior valor pelo bem, dentre todos os concorgente

32 Empresas que possuissem mulheres e minoriassracigicio-econdmicas em seus quadros.



Foram colocadas a venda 2000 licencas, divididasieoo leildes. O tipo de leildo
escolhido foi aberto, simultaneo e ascendente. tifgi de mecanismo € usualmente
utilizado para a venda de itens multiplos com nedagimilaridade. Neste tipo de leildo,
0s lances sao realizados simultaneamente em estagite o leiloeiro eleva o valor do
bem em cada novo estégio, até que reste apenasitamté, ou o leildo seja encerrado.
Ao final do primeiro estagio, os lances sao rewadasl os participantes podem optar por
realizar novos lances ou abandonar o leildo. Asresiofertas realizadas na primeira
rodada sdo anunciadas, e estas passam a ser imlaiadela rodada subsequente. A
principal justificativa para o uso de um leildo slthneo e ascendente e em rodadas, € a
interdependéncia entre os bens vendidos, nesteasdm@ncas. Essa interdependéncia
reside no fato que as licencas sdo substitutasnpadx e sdo complementares entre si. A
possibilidade de substituicdo entre as licencamipeigue os participantes, ao final de
cada rodada, quando conhecidas as propostas oligaaa, possam reorganizar as

suas agregacd&ssem modificar seus obijetivos.

A complementaridade entre as licencas faz com gqupaiencial comprador esteja
disposto a pagar um maior valor por uma agregagdicehcas sendo estas
complementares, do que pelas mesmas licencas dapemate. Estudos empiricos
(Almeida e Freitas, 200@emonstrangue em leildes com objetos complementares,
lances por grupos de objetos tendam a ser maiorgaallances por objetos individuais.
Entretanto, simulacdes realizadas pelo governoieamer encontradas em
(Mcmillan,1994), (McAfee e Macmillan,1996), sustamta hipotese de que grandes

competidores podem construir agregacdes que tamarimercado, em especial as

33 Combinando licencas que estivessem interessados.



maiores areas, excessivamente concentrado, 0 geeiggeomprometer o principal
objetivo do leildo, o estabelecimento da competegéice as operadoras. Desta forma,

optou-se por ndo permitir os lances por agregatddisencay.

A escolha do leildo aberto é motivada pela hipotesque em leildes de concessao
de exploracéo de servicos, 0s participantes staltra como avessos ao risco. Posto
que, a avaliagdo do bem a ser vendido € constomidamente por estimativas, 0s
participantes tendem a se comportar como avessascadMcMillan, 1994). Neste
caso, a aversao ao risco é compensada pela egeolim leildo aberto, o qual permite
que os participantesprendam sobre as avaliagcdes dos outros partiegatirante o
leilzo®*(Milgrom e Weber, 1982). Entretanto, o leildo abertascendente permite aos
participantes conhecerem ao final de cada rodagaanto outros participantes estao
dispostos a pagar pelo bem em cada rodada podeadaliar as suas estratédfas a
possibilidade de reavaliacdo das estratégias, atode no sentido de reduzir a receita,

fazendo-se necesséaria introducdo da regra deadwid

A regra de atividade consistiu em duas a¢fes. Raraeonstrucdo de um indice de
valor para as licencas de espectros. Esta medidafiaida de acordo com a extenséo
do espectro e na populacéo residente na area feag@dberta pelo espectro. Segundo,
0 estabelecimento de uma elegibilidade por parteada participante do leildo. No

inicio do leildo, cada participante deveria estad®l uma elegibilidade inicial para as

3 E importante ressaltar que os participantes ceinatn suas proprias agregacdes, embora realizassem
lances por cada licenga separadamente.

% Este fato ndo caracteriza um modelo de valoresrdapendentes. Em um modelo de valores
interdependentes, as avaliages dos participadtesastruidas, antes do leildo, com base em sGpsgs
estimativas aliadas ao que os participantes pessaws estimativas dos outros concorrentes(Krist0Gg).

3% Um participante do leildo pode reduzir a velocilde crescimento das suas propostas, ao percabesqu
outros participantes interessados possuem valmei$icativamente menores.



suas ofertas realizando um depésito cobrindo uma gaantidade de espectros
(avaliados pelo indice de valor). Este depdésiterdeha a sua elegibilidade total, isto é,
em quais licencas ele devera manter-se ativozesald ofertas. O leildo é conduzido
em trés estagios. No primeiro estagio o participguoe deseja permanecer ativo deve
realizar ofertas por uma quantidade de licencasghea uma fragéo pré-determinada
da sua elegibilidade total. Por exemplo, no led&wricano as fracdes foram definidas
como, 60% da elegibilidade na primeira rodada, 8@%egunda rodada e 95% na
terceira rodada. Na primeira rodada, um particpguoe deseja permanecer ativo deve
realizar ofertas em, pelo menos, 60% das licengagnesmo tenha incluido em sua

elegibilidade.

Esta regra de atividade garante que o particigaen@aneca ofertando, ao menos
nas licencas incluidas em sua elegibilidade. Qqgpaaihte ndo podera realizar um total
de ofertas que excedam a sua elegibilidade in8egundo Milgrom (1998), a
introducado da regra de atividade objetiva limitaistratégia “espere e veja”, a qual
consiste em um participante atrasar a sua jogadagp@ oS outros revelem seus
verdadeiros valores e por conseqléncia as suag@estorcamentarias. Posto que em
leildes ndo existem participantes irrestritos manatente, isto €, com recursos
ilimitados, todos tém um incentivo a atrasarem gogedas. Ao definir que um
participante que permanecer inativo em rodadasiargs sera excluido do leildo,
espera-se que o incentivo em permanecer inativajrasar a suas jogadas, seja

reduzido (Milgrom, 1998).

O modelo de encerramento do leiléo foi do tipo siameo. O leildo seria encerrado

ao final da terceira rodada, com fechamento simedaisto &, o leildo seria encerrado



quando nao houvessem mais ofertas em nenhumadagds. A motivacao para este
tipo de fechamento reside no fato que, sendo @feehto das licencas seqieritjas
participantes do leildo derrotados em uma licerogiepam reagir realizando ofertas em
outras licengas, por exemplo, em substitutas présimu retirar suas ofertas caso
perdessem uma das licencas, neste caso as comfdesseizmbora a reacao dos
ofertantes, realizando novas ofertas, seja umadatiiesejavel para o leiloeiro quando
este pretende maximizar a receita, a preocupacgowno residiu no fato de que o
leildo poderia estender-se por um tempo indetemoin@ada participante que retirasse
seus lances, em qualquer rodada, deveria pagterardia entre o seu lance retirado e o
preco pelo qual a licenca foi efetivamente vendiizste caso, a introducédo da punicéo
a retirada dos lances, visa reduzir o problema&ma@d no encerramento do leiléo,
procurando evitar que participantes retirassem ls@gss, realizados em estagios

iniciais, e refazendo-os em estagios posteriores.

O governo americano, através da FCC realizou cieides, dois para a venda dos
espectros de banda estremmarfowbands)e trés para a venda de espectros de banda larga
(broadband¥® os quais cobrem a totalidade dos espectros dgidneia destinados a
servigos de transmisséo de dados, voz e imageds. |€i&o foi realizado em trés rodadas,
cada rodada com multiplos estagfodla primeira rodada, o leiloeiro fixa um valor inio
(proximo de zero) e convida os participantes azaam ofertas pelas licengas nas quais

estejam interessados. Cada participante pode aeajuzantas ofertas desejar, em cada

3 Em um fechamento seqiencial, as licengas vendigtimm fechadas uma de cada vez.
38 \er Anexo.
39 . L . ~ .
Em cada rodada havera novos estigios até que rdicaroc ofertas pelas licencas, por parte dos
participantes.



estagio. Quando os participantes do leildo ndoestin realizando novas propostas, a
rodada é encerrada. Ao final da primeira rodadalodiro revela todos os lances realizados
para todos os participantes do leildo. Antes dudrda segunda rodada, o leiloeiro define o
novo nivel minimo de ofertas, identificando a maiterta da rodada anterior e elevando
esta oferta por um incremento (que variou de 5%% fhas licencas vendidas, de acordo
com o valor inicial). Este novo valor serd a ofeni@ima da segunda rodada. Em seguida,
0s participantes que satisfizeram o critério degiklédade sdo convidados a realizarem
novas propostas. A segunda rodada transcorre defméntica a primeira. Ao final da
segunda rodada, o leiloeiro fixa um novo nivel mimide ofertas, através do mecanismo
utilizado na primeira rodada, e convida os pariotps, que tenham satisfeito as regras de
elegibilidade, a realizarem novas ofertas paraceita rodada. Na terceira rodada, quando
ndo houverem mais propostas em nenhuma licenedfo & encerrado. O vencedor sera o
participante detentor da maior oferta pelas licengamomento do fechamento do leildo.

guadro 1 apresenta os resultados para as dez mareas de espectros de banda estreita.



Tabela 3.1 - Resultados do leildo para licengcas Handa estreita

1 Paging Network Virginia 80.000
2 Paging Network Virginia 80.000
3 KDM Messaging Co 80.000
4 KDM Messaging Co 80.000
5 Nationwide Wirelees Corp 80.000
6 Air Touch Paging 47.000
7 BellSouth Wirelles 47.510
8 Nationwide Wirelees Corp 47.500
9 Paging Network Virginia 37.000
10 PageMart 1l . 38.000
Receita 617.010




Fonte: Cramton (1998)



O terceiro leildo, o primeiro para a venda dos espg de banda larga, ocorreu entre
dezembro de 1994 e marc¢o de 1995. Ele é tratatiteraura sobre estes leildes como o
mais importante. Neste leildo, foram vendidas &dni¢cas de espectros, dividindo os

EUA em 51 regides.

Segundo McAfee e Mcmillan (1996) os precos alcangaubs espectros de banda
larga variaram de licenca para licenca por diverga@es. A primeira razao das
variacoes reflete as diferentes avaliagdes dalpbdade de desenvolvimento dos
servicos a serem oferecidos nas regides. A quaidadima licenca varia de acordo
com o nivel de renda, densidade populacional gactativa de crescimento da
populacdo. A segunda razao refere-se a caraatasgspecificas dos demandantes das
licencas, tais como a firma interessada em adqulidenca para explorar o servico ja
possuir uma unidade instalada de telefonia movetgido desejada, ou pelo menos em
uma regido vizinha.Entretanto, algumas diferenegsrécos ndao encontram sustentacao
nas razoes citadas acima (Ausubel e Cramton, 1@9§)adro 2 apresenta o resultado
dos leildes para as licencas com espectros de bengdapara as 10 primeiras licencas

em termos de arrecadacéo.



Tabela 3.2 — Resultado do leildo de bandas largas

---------- Wirelessco 443
---------- Pacific Telefonica 4194
AT&T 373 Prime Co 385
Wirelessco 201 Pacific Telefonica 202
AT&T 81 Wirelessco 86
AT&T 67 Bellsouth 71
Prime CO 82 Wirelessco 88
AT&T 122 Wirelessco 127
AT&T 81 Phillieco 85
__________ AT&T 212
7,7 Bilhdes*

Fonte : Crantom(2002)* incluidas as outras 41 licengas



*Dentro de cada regido foram designadas duas lasede espectros, o bloco A e o bloco B, com o imbjet

de garantir a competicdo entre as empresas quaaassem as licengas nas regides.



3.2.2 - Leildo de espectros na Inglaterra.

Durante os anos de 2000 e 2001, diversos paiseperis realizaram leildes de concesséo de direitexploracdo de
espectros de freqliéncia, a chamada terceira gedagé@efonia mével. As regras seguidas nestespgisanto a divisdo das
licencas e ao formato do leildo néo foram uniforrRasses como a Espanha e a Finlandia optaranepmdés burocraticissobre
a alocacéio das licengas. Alemanha e Austria optpedaraplicacéio de um leildo, no qual a quantidedicencas seria determinada
durante o leildo. A Inglaterra optou pela constougd um mecanismo de venda, similar ao realizadd&A em 1994, mas
observando as caracteristicas do mercado InglédreDdos estes paises, o leildo Inglés foi aaemais bem sucedida.

Realizado entre 15 de fevereiro e 27 de abrili@dénglés para a venda dos espectros de frecgi®btdve um resultado financeiro

muito acima do esperado e néo raras vezes é desumip “o0 maior de todos” os leildes realizadosr¢fgs e Dustmann, 2002).

O leildo inglés também foi caracterizado pela pgréicdo de especialistas em teoria
dos jogos no desenho de seu mecanismo. Por csittamicos, foram colocadas apenas
cinco licencas a venda no leifioAs cinco licencas foram divididas da seguintentra
licenca A, compreendendo (2x15 MHZ) mais um espectmplementar de (5MHZ); a
licenca B, também compreendendo um espectro de 5(dMZ) sem o0 espectro
complementar; as licencas C, D e E, compreendenegpactro de (2X10MHZ) mais
espectros complementares de (5MHZ). As Ultimaslicéscas possuem um valor menor
do que as duas primeiras, exatamente por cobrirarespectro menor, o que reduz a
guantidade de servigos disponiveis.

Também de forma similar ao leildo realizado nos EldAbjetivos foram pré-definidos, e classificagoanto a ordem de

importancia: (i) garantir a alocagéo eficiente dsgectros, onde a alocacéo eficiente é definida eorenda ao participante com o

maior valor privado; (ii) promover a competicaorerds operadoras, onde a competicdo entre as opasadfere-se a estrutura de

0 Quando o 6rgéo responsavel, por exemplo, o Ministias Comunicagdes, nos paises define a alocagdo
das licencas entre os demandantes, atribuindoesgbbestas e vendendo-as para os participantdhideso
sem o uso de um processo de venda competitivo.

“IEm termos de arrecadacao per capita, a arrecadasgmises foi a seguinte: a Inglaterra obteves6@s,

a Alemanha obteve 619 euros, a Holanda 169 eurdsistria 103 euros e a Espanha 12 euros(Borges e
Dustmann, 2001).

“2 Durante a construgdo do mecanismo, sugeriu-sepétdse de que o nimero de licencas deveria ser
determinado endogenamente durante o leildo, istadg firma deveria junto com o lance, definir emalq
area gostaria de atuar. Esta proposta foi abandordio que este mecanismo permitira uma excessiva
concentracao das licengas, e ao mesmo tempo dilidssie de ndo haver demanda por determinadas area
(Klemperer, 2001).



mercado que ird prevalecer, apos a alocagéo aasée’ (i) geracdo de receita para o tesouro da Ingiat@&egundo Binmore e
Klemperer (2001) a importancia do desenho do meganresidiu em assegurar a alocagéo eficientepirs sendo a promogéo
da competicdo, e a geragao de receita, secundagite. Em principio, optou-se pelo uso de um nimwarhibrido chamado de

leildo ascendente — selado de primeiro preco, tamuhémado de Holandés-Ingtés

Este fato constituiu-se em um problema para a ngg& do mecanismo de venda, dado que na Inglagxissiam quatro
grandes operadores de telefonia. Estas firmassfaladas na possivel regido de atuagdo, apresantarlara vantagem sobre
qualquer potencial entrante, especificamente nicipacdo de mercado. Atrair novos entrantes pamgeatar a possibilidade de
alocacgdo eficiente das licengas, e aumentar a o@mmia durante o leildo tornou-se extremamenteil§obretudo se aplicado um

leildo hibrido — ascendente e primeiro prego - eanfsrma pura (Binmore e Klemperer, 2001).

A comissédo designada para a escolha do tipo @® lédcidiu abandonar o modelo hibrido e utilizadeitho ascendente.
Entretanto o uso de um leildo do tipo ascendentsuenforma pura acarreta problemas. Pinheiro (28f2)a que quando a atracéo
de novos competidores para o leildo é desejaveimples mecanismo ascendente ndo pode ser aptiohdwrisco de conluio.
Leildes ascendentes putdpermitem que os participantes sinalizem suas y@eéias permitindo a construgéio de um conluiodAcit
guando nao explicito. Milgrom (1998) também sustenhipotese que leildes ascendentes sédo passiveisluio.Neste caso, o
autor apresenta um exemplo simples que explorégst&rgia de multiplos equilibrios de Nash dos ésilascendentes para construir

equilibrios perfeitos colusivos em leildes asceteterepetido®

Como forma de minimizar a possibilidade de compoetaios colusivos, por parte dos
participantes, foi escolhida uma variacdo do legiioultdneo e ascendente utilizado pelo
FCC em 1994. Binmore e Klemperer (2001) sustentara g modelo simultaneo e
ascendente poderia gerar melhores resultados smpanbado de restricbes aos
participantes. Além disto, a introducdo de um miscan similar as regras de atividade,
utilizadas no leildo americano, garantiria que agigpantes ndo atrasassem suas jogadas.
Foram impostas restricbes aos participantes daolejue ja operassem no mercado de
telefonia movel na Inglaterra. As empresas quesjvessem operando no mercado de

telefonia movel na Inglaterra ndo poderiam paréicidas ofertas pela licengca A, estas

*3 Na telefonia de terceira geragéo, uma estruturmereado mais competitiva, resultante da alocagéo d
licencas ao término do leildao, é desejavel por zadss elevados custos fixos, e, portanto da baixa
contestabilidade do setor.

*4 Pela equivaléncia entre os dois tipos.

> Sem a introducg&o de novas regras.

6 \Ver Milgrom (1998).



somente poderiam realizar ofertas pelas licencas, B e E. O objetivo desta restricdo €
gue ao menos uma das grandes licencas, neste tiasaga A, seria arrematada por um

novo entrante.

O leildo foi realizado em multiplos estagios corartds simultaneas. Os participantes
deveriam realizar depdésitos no valor de 50 milhdedibras no inicio do leildo. Se as
ofertas ultrapassassem o valor de 400 milhdesbdas|i os participantes deveriam realizar
um novo depésito de 50 milhdes de libras totalipah@0 milhdes de librds Também
foram incluidos precos minimos para as licencasy cwmbjetivo de evitar que as ofertas

em cada rodada fossem iniciadas com valores maixo$.

Foram permitidas trés acdes aos participantesildo lem cada estagio: i) realizar uma
oferta por cada licenca disponivel; estas ofertagribm sempre ser superiores ao prego
minimo determinado pelo leiloefft ii) os participantes poderiam solicitar uma susge
da suas ofertas por até trés rodadas, isto € ticipante poderia suspender a suas ofertas
para avaliar sua estratégia; iii) o participantelgs@ retirar-se do leildo; entretanto, os

participantes que se retirassem do leildo ndo podeetornar em rodadas subsequentes.

No inicio do leildo, o governo inglés definiu amdeminima pelas licengas como sendo
125 milhdes de libras para a banda A, 107,1 milhdeedibras para a banda B, e 89,3
milhdes de libras para as bandas C D e E. Cadgi@$té definido como a permisséo para
0S participantes realizarem suas ofertas. Quandp h@uvessem mais participantes
ofertando, o estagio seria encerrado. Ao final atacestagio, o leiloeiro tornaria publicas

todas as propostas realizadas pelos participaAtesaior proposta do estagio anterior,

7 O depésito tem por objetivo garantir o pagaments participantes vencedores do leildo. Os depositos
realizados pelos participantes perdedoras foraroldelos a estes (Cramton, 2002).
8 A Agéncia de Radio Comunicacdes da Inglaterra.



acrescida de um incremento determinado pelo ledpseria a oferta minima do estagio
seguinte. Iniciado o estagio, os participantes gitvidados a escolherem entre uma das
trés opcoes, realizar a oferta, permanecer suspem®stagio, ou retirar-se do leildo. A
disputa pela licenca seria encerrada quando o allgarticipante, ndo detentor da maior
oferta da rodada, se retirasse, permanecendo apepadicipante que realizou a maior

oferta.

No leildo inglés, a construgdo de consércios paliaguta dos espectros de freqiiéncia entre asdipasaja residentes no
mercado de telefonia mével ndo foi permitida. Getbp desta proibigdo era evitar uma associacde entpresas incumbentes, o
que reduziria o incentivo a participagio de novagresas, neste caso entrantes, no leildo. Um prahdema encontrado pelos
formuladores do leildo diz respeito a revenda idas¢as, apds o leildo. O argumento tradicionalesatpossibilidade de revenda
sugere que se a eficiéncia néo for alcangadaldo lei revenda entre os participantes, ou atérmasas concorrentes deveria
garantir e alocagao eficiente (Krishna,2002. pg BAjretanto, Binmore e Klemperer (2001) argumentaendpdo o pequeno
ndmero de licengas disponiveis, a revenda enmperadores tenderia a elevar a concentracéo dimdwrA revenda das licengas

de espectros de frequiéncia, apos o leildo, ngmefaiitida.

O leildo foi iniciado em 15 de fevereiro de 200@ncm qualificagdo dos participantes. Em 6 de maec@af0 foi realizada a
primeira rodada do leildo. Este foi encerrado erd@@abril de 2000. No total houveram 150 rodadelsiimdo as cinco licengas. Ao
longo do leildo os participantes foram informados dcréscimos minimos para que estes continuassesrzo leildo. Estes
acréscimos variaram entre 1.5% e 5% do valor darméerta da rodada, de acordo copreferéncia dos participantes. As grandes
empresas residentes no mercado inglés, Vodafomeg®r Britsh-Telecom, e One20ne, obtiveram umadeeada, e a empresa

entrante, TIW, arrematou a licenga A.

Tabela 3.3 — Resultados do leildo Inglés

Licenca Empresa Valor (milhées de libras)

A TIW £4.384,70




B Vodafone £5.964,00

Cc BT3G £4.030,10
D One20ne £4.003,60
E Orange £4.095,00

Fonte: Borges e Dustmann (2002)

Binmore e Klemperer (2001) ressaltam a existéneialduns problemas na execucao
do leildo, dentre estes a realizagdo de um numeguemo de rodadas por dia, 0 que
aumentou o tempo de execucao do leildo. Neste rdh@ncias externas sobre o mercado
de telecomunicacbes poderiam afetar as ofertaspddgipantes. N&o obstante estes
problemas, deildo realizado na Inglaterra alcancou os objatiyoopostos A efetiva
competicdo entre os participantes durante o I@dite ser constatada pelo valor das ofertas
realizadas durante o leiffoA geracado de receita, o terceiro objetivo, foaatada, posto
gue a arrecadacao total do leildao foi de 22,5 b#hde libras, cinco vezes maior do que a

estimativa inicial.

3.2.3 - O Leilao de Espectros no Brasil.

A partir da privatizagdo do sistema Telebras, aodarrem 1998, o mercado de
telecomunicacdes apresentou consideraveis avaiagws,na ampliagdo da quantidade dos

servigos oferecidos, quanto na possibilidade déoeaqgfio de novos servigos. Dentre estes

9 Para uma discuss&o mais detalhada das ofertamadsal durante o leildo ver Borges e Dustmann, (2002



se destaca a exploracdo dos espectros de frequ&ndMinistério das Comunicacbes
promoveu a venda da concessao do direito de usespestros de frequéncia no Brasil,
objetivando a exploracdo, o desenvolvimento e l$d0o do Brasil nesta nova tecnologia
(Relatério Anatel, 2000). Ainda segundo Dutra e &ess (2001, pg 35), este ndo pretendia
apenas vender as licencas de exploracdo dos espauts também redefinir o arcabouco

regulatorio e competitivo, através da introducastel@aovo servico.

O mecanismo de venda utilizado foi um leildo real@ entre fevereiro e abril de 2001.
A divisdo das areas foi motivada por um critériontéo, definido pelo departamento de
engenharia da ANATEL. Este objetivou definir a disigdo das licencas de espectros de
forma a permitir sua melhor exploracéo pelos grypsedores. O Brasil foi dividido em
trés grandes regides, cada regido comportando litéacas de espectro, também
denominadas banda C, esta operando sob a faixagleééhcia de 1.8GHZ, e bandas D e E,
ambas operando sob o espectro de 1,9GHZ. Entretaritérios competitivos também
foram observados na divisdo das areas, em espefeitd de que 0s servigcos possibilitados
pelo uso de espectros de freqiéncia deveriam tuwnsg em uma real opcao para o
consumidor residente nas regides exploradas pedsras consoércios de telefonia, tanto

movel quanto fixa. (Relatorio Anatel, 2000).



Tabela 3.4 — Regifes e precos minimos para astlicas no Brasil

C 1.010
Norte Leste D 940,
Mesma area de atuagdo da Telemar E 940
sub total 2.890
C 580
Centro - Sul D 540
mesma area de atuacao da Brasil Telecom E 540
sub total 1.660
C 760
Sé&o Paulo D 710
Mesma area de atuagado da telefénica E 710
sub total 2.180,
Total 6.730

Fonte: Relatério Anatel (2000).

Foram colocadas a venda trés licencas de espeetrog;ada uma das trés regides,
totalizando nove licencas. O tipo de leildo escuhioi um modelo hibrido denominado
Inglés-Holandés. Este modelo consiste em um lal&alois estagios, onde no primeiro
estagio os participantes participam de um leilam anvelopes selados e no segundo
estagio estes concorrem através de um leildo ascendOs participantes pré-qualificados

ao leildo deveriam, em uma data pré-determinadaegar seus envelopes com as



respectivas propostas ao leiloeiro, neste caso ateRh Em uma data posterior, 0s
envelopes seriam abertos em rodadas, uma pardicaga. O detentor da maior proposta
em cada licenca seria declarado vencedor. Se, em liogngca, ao menos um dos
participantes realizasse uma proposta igual ou ma@a que 80% da maior proposta
realizada, este(s) participante(s) seriam quatifisd e convidados a efetuar novas
propostas, agora através de um mecanismo abersocemdente. Nao seriam permitidas
propostas com valores inferiores a maior propoateodada anterior adicionada de 5% do
seu valor. Estes deveriam permanecer ofertandquatdéodos os participantes, menos um,
desistam de refazer suas propostas. O participamanescente sera o vencedor da rodada
e pagara o preco da sua ultima proposta. Tambéamfantroduzidos precos de reserva
para as licencas. Nao houveram restricdes quantaiaero de licencas permitidas para

cada participante.

Os resultados alcancados no leildo de espectrdsed@éncia permaneceram muito
inferiores as estimativas. Nas licencas existenéebpanda C ndo houveram participantes
interessados. Na banda D, para cada licenca dodertaalive apenas um participante
interessado em cada licenca. Na banda E, apenaspropasta foi realizada, por um

participante, para uma licenca.

Tabela 3.5- Resultados do leildao no Brasil

Banda/ Regido Empresa Valor ( milhGes de reais) Agio

%0 Agéncia Nacional de Telecomunicacdes.
1 Os participantes qualificados seriam o participanobm a maior proposta e o participante, ou 0s
participantes, que realizassem ofertas iguais aaresdo que 80% do maior valor ofertado.



D -l Tele Norte Leste PCS 1.102 17,23%

D-ll Blucel 540 0,56%
D-1l Starcel 710 40.42%
E-|I Unicel 990 5,31%

Fonte: Dutra (2001)

No que diz respeito a geracdo de receita, o leildo alcancou os resultados
pretendido¥. A competicdo entre os participantes é verificpela quantidade dos lances
realizados no leildo. Durante o leildo, a ausédeiaemanda minima para a banda C, e a
pouca demanda pelas licengas vendidas mostram gjojetovo, de promover a competicao

entre os participantes durante o leildo, nao fmragado.

3.3 — Conclusao

Este capitulo objetivou apresentar uma breve dgsxrda privatizacdo do setor de
telecomunicacdes nos Estados Unidos, Inglaterr8rasil, bem como uma descricdo
detalhada dos leildes de espectros de frequéneailizagos nestes paises. Quanto a
privatizacdo, cada pais optou por um modelo, obsely as caracteristicas do seu
segmento de telecomunicag¢des. Quanto aos leildesrassao de direitos de exploracdo

de espectros de frequéncia, verificou-se a exigtéde caracteristicas similares na

2 Estimativa do relatério da Anatel (2000) previa &gio médio sobre as licencas de 45%. O Agio nréio
licengas vendidas ficou em 15,8%.



construcao do desenho do mecanismo de venda, nagéxedo leildo, e por consequéncia
nos resultados alcancados, nos leildes realizao®g&stados Unidos e Inglaterra. O leildo
realizado no Brasil apresentou caracteristicagatifes dos leildes citados, e resultados

diferentes.



CAPITULO 4 — ANALISE COMPARATIVA DOS LEILOES

Os principais objetivos no desenho de um leilderdizespeito & tdpicos tradicionais da
teoria da competicdo. Segundo Klemperer (2001)aesi dissuasdo a entrada e prevenir o
comportamento colusivo por partes dos participadée®m ser 0s principais objetivos na
construcdo e execucdo de um leildo para que estaEer bem sucedido. Além disto,
guando o numero de participantes em potencialx®paimais importante caracteristica do
leildo deve ser um mecanismo robusto contra a &)Jus ao mesmo tempo, um incentivo
para a atracdo de participantes. O fator determenpara o sucesso de alguns leildes
realizados na Europa foi o fato de que a construidgicseus mecanismos levou em
consideracdo elementos para atrair participantes rmesmo tempo desencorajar a colusao

(Klemperer (a), 2002, pg 18).

No entanto, quando o vendedor deseja que o bemakejado de forma eficiente, o
mecanismo ideal de venda, neste caso o leildocabesscendente, possui elementos que
atuam no sentido de incentivar o comportamentosoae a dissuaséo a entrada por parte
dos participantes. Por outro lado, a opcéao por waeho selado e de primeiro preco, o qual
nao gera este tipo de incentivo, reduz a possiuniédde que o bem seja alocado de forma
eficiente. Uma solucdo apresentada em Klemper@1}2® em Dutra e Menezes (2001) € a
utilizacdo de um leildo hibrido, o qual objetivegptaar as caracteristicas desejaveis de

ambos 0s modelos.

A primeira parte deste capitulo pretende apreseafara 6tica dos modelos de leildes
mais utilizados, abertos e ascendentes e seladpsndeiro preco, os topicos: eficiéncia e

dissuasdo a entrada, colusao, utilizacdo de uno pilecreserva e justificativa para a



introdugdo de um modelo hibrido, tendo como refgedros leildes realizados nos Estados
Unidos, na Inglaterra e em especial no Brasil. usda parte do capitulo pretende
apresentar uma andlise do leildo de espectrosedgiéncia realizado no Brasil. Nesta
secao, serdo descritas as possiveis causas pesaltado insatisfatério do leildo realizado
no Brasil. A restricdo a participacdo de concoegnfh mudanca do regime regulatorio,
problemas derivados da alocacdo das licencas, loemo @ instabilidade internacional,

parecem ter um papel importante nos resultado dieitio. A terceira parte apresenta a

concluséo do capitulo.

4.1 - O que os leilbes nos ensinam sobre como devsanrealizados

Nesta secdo, serdo apresentadas a dissuasaodaeateficiéncia em leildes, a coluséo,

e a motivacdo para a utilizagdo de um leildo tdbri

4.1.1 — Dissuasao a entrada e Eficiéncia em Leildes

Em um leildo aberto e ascendente, os participanats fortes, isto €, com maior
disposicao para despender seus recursos, témibifdsde de aprender sobre as
avaliacdes dos outros ofertantes. Em um leilac@abg&multaneo e ascendente,
realizado em estagios, as ofertas das rodadaaigibem como a velocidade de
crescimento das ofertas, constituem-se em umaandisposicao em ofertar dos
participantes (Borges e Dustmann, 2002, pg 6)0ksibbertos tendem a permitir que
participantes mais fortes detenham a entrada,duzaen a disposicao de ofertar de

participantes mais fracos, em especial, se existigstos de participacdo do leildo.Um



participante forte, ou um participante com umarigid orcamentaria pequena, possuli
um incentivo a observar as ofertas dos outros cosaes, ou a velocidade de
crescimento destas, realizando suas ofertas eradudas ofertas realizadas pelos
concorrentes. Este participante mais forte podgoreter as ofertas dos outros
concorrentes, elevando suas ofertas até que osipamtes mais fracos esgotem suas
restricbes orcamentarias. Assim, em leildes aberascendentes, participantes com
uma grande restricdo orcamentaria, isto €, maiegtgpossuem pouco incentivo a

participacdo (Burguet e Sakovics, 1999, Klemp&@dl).

Em leildes selados de primeiro preco e com um estagte tipo de desincentivo nédo é
evident&®. Neste caso, todos os participantes possuem apemashance de arrematar o
bem. Os concorrentes, em um leildo selado e deeponpreco, precisam realizar sua
melhor oferta, sob o risco de perder o bem, e mgsriicipantes fortes estdo sob o risco
de serem derrotados, posto que estes ndo conhemealiagdo dos outros ofertarted or
exemplo, suponha que um participante com menaig&storcamentaria, isto €, mais forte,
dentre todos os concorrentes, estime que as ofdsEa®utros participantes serdo baixas.
Este participante pretende, além de vencer o |eiliter um lucr®, e realiza uma oferta
um pouco maior do que a sua estimativa da maigtaoflos outros participantes. Se sua
estimativa estiver correta, este participante vemdeildo, arremata o bem, e obtém um
lucro. Entretanto, se sua estimativa sobre asasfelbs outros participantes estiver errada,

este participante perdera o leildo, mesmo sendocesbncorrente com a menor restricao

%3 E importante ressaltar que, se a probabilidadecdeéncia de um segundo, ou terceiro estagiodsitipa,

a possibilidade de um participante forte adotasteategia “espere e veja” permanece (Pinheiro, 2003
*Dado que as ofertas realizadas s&o valores epireco de reserva e o valor privado, todos os faatites
possuem chances de arrematar o bem. Obviament&oguaior o valor privado, maior a oferta e maior a
probabilidade de vencer o leildo.

*° Diferenca entre o valor privado e o valor pago.



orcamentaria, ou seja, o mais forte. Desta formdeildo selado de primeiro preco
possibilita aos participantes com uma maior re&Ebricorcamentaria, uma maior

possibilidade de vencer o leildo, do que em urddediberto e ascendente.

No que tange a alocacéo eficiente, a qual em tedeagceita esperada gera o melhor
resultado para o vendedor, um leildo aberto e detg@ permite que o bem vendido seja
alocado de forma eficiente, isto é, que este seqalido ao participante do leildo com o
maior valor privado. Um modelo aberto e ascendestenite ao vendedor identificar o
participante que, dentre todos os concorrented, disposto a realizar a maior oféftae
por consequiéncia, alocar o bem para este concerdetforma eficienté. J4 em um
modelo selado e de primeiro preco existe a pogtadié de o bem ser alocado de forma
ineficiente, posto que o participante vencedor poée ser o detentor do maior valor

privado, o que néo é desejavel para o vendedougale Cramton, 1998).

A utilizacéo de leildes ascendentes, em detriméatieildes selados de primeiro
preco, aumenta a possibilidade de que o bem sejadd de forma eficiente entre os
participantes do leildo, o que em termos de reesip@rada € desejavel para o vendedor.
Entretanto o leildo ascendente permite que paatitgs com menores restricoes
or¢camentarias, ou seja, 0s participantes com reaissos, possam praticar a dissuaséo a

entrada, a qual reduz a competi¢cdo e por conseiglgneceita esperada do vendedor.

4.1.2 — Colusdo em leildes.

%6 Sendo este participante o detentor do maior yaivado.
" A despeito de este participante praticar o conapeento colusivo, ou a dissuasdo a entrada, estgrsem
devera ser o participante com o maior valor privado



Um dos objetivos quando da constru¢cdo de um meunande venda € evitar a
colusao, dado que sua ocorréncia tende a reduyzie@ de venda do bem, fato que
reduz a receita recebida pelo vendedor (Klemp&@0d2). A utilizacdo de um leildo
ascendente eleva a probabilidade de que o bemasegado de forma eficiente.
Entretanto, o leildo ascendente é, em comparacdeildo selado de primeiro preco,
mais suscetivel de colusdo. Um leildo aberto enaerge — especialmente um leildo
para a venda de multiplos objetos — freqlentemsatisfaz todas as condi¢Oes, para
facilitar a coluséo visto que em um leildo aber&seendente as ofertas dos participantes
permitem que estes sinalizem em quais licenca® estéressados, possibilitando o
estabelecimento de um arranjo colusivo entre oscEmtes, mesmo que nao exista a
possibilidade de intervencdo ou discussdo entreofedantes aléem da informacéo

comunicada nas suas ofertas (Klemperer, 2002, pg 13

E importante afirmar que, a excecdo da possibiiddd retaliacdo dos agentes
praticantes do conluio, sobre os participantesngizeestejam inseridos no conluio, estes
nao sao afetados diretamente pela colusédo. Casta exn participante n&o inserido no
conluio, e que possua um valor privado maior do tpa®s os valores privados dos
participantes da coluséo, esta perde seu efeite sopreco de venda do bem. Assim, a
Gnica consequéncia da existéncia de um cartel emb@ parte dos participantes € a
reducdo da competicdo e por consequéncia da rexsperada do leiloeiro (Krishna,

2002, pg 153).

Umas das caracteristicas presentes no leildo astené que este tipo de leildo permite

gue os participantes possam sinalizar suas prefagrEstes podem utilizar os estagios



iniciais do leildo, quando os precos ainda sdodsdlxpara sinalizar seus objetivos, e
definir qual o participante ficara com qual objeuando um consenso € alcancado, estes
tacitamente acordam para parar de forcar as ofpees cima (Klemperer, 2002 pg 2).
Entretanto, € preciso ressaltar que, em leildeSesampis para venda de multiplos objetos,
com o numero de estagios pré-determinado, os ipanites possuem um claro incentivo e

desobedecer as regras do corffu{iilgrom, 1998).

Cramton e Schwartz (2002) identificaram um compoetato colusivo no leildo
americano por parte de alguns participantes. Segwsd autores, alguns participantes
enviaram sinais, atraves das suas ofertas, patanoais concorrentes, sinalizando em quais
licencas estariam interessados atraves de oferthficadas. Estes ofertantes identificavam
as licencas nas quais estavam interessados péimedidigitos da sua oferta, isto é, os
ultimos digitos das ofertas dos participantes dlséo coincidiam com o numero
atribuido, pela FCC a licenca de espectro. Os esittambém identificaram ofertas
retaliatorias realizadas para punir os particigaqiee ndo estivessem inseridos na coluséao.
Neste caso, 0s participantes inseridos no conéspandiam realizando ofertas em licencas
nas quais os ofertantes, n&do inseridos no cordgibyessem interessados, com o objetivo
de elevar o prego, posteriormente retirando-seisfauth pelas licencas apds uma dada
elevacdo do preco da licenca (Cramton e Schwadf2,20g 7). A conclusdo apresentada

pelos autores € que os participantes da colusdeechh cerca de 40% das licencas

%8yer Borges, Dustmann, pg 9 (2002).

%9 Por exemplo, em um leildo para venda de objetdsiptas, no Gltimo estagio, um participante que nos
estagios anteriores participou do conluio, podésays outros membros do conluio terem feito suegasf,
realizar uma oferta maior do que a previamentedaciar, e além de obter o bem previamente destirado p
si no estabelecimento do conluio, ainda obterd ombins de outro participante do conluio. Obviament
este tipo de estratégia, sé funciona se a poskibidi de retaliacdo, por parte dos outros partitégafor nula,
por exemplo na Ultima rodada do leildo. Pinhei28@3, pg 10)



vendidas no leildo e alcancaram precos relativaenémixos em relacdo aos outros

participantes que néo praticaram a colusao (Craet&chwartz, 2002, pg 14).

No leildo realizado na Inglaterra, ndo foram veaélas evidéncias da pratica de colusdo
entre os participantes. Segundo Binmore e Klempg@61) a utilizacdo do modelo
simultdneo e ascendente foi considerada um sucBks@ firmas que ndo atuavam no
mercado inglés — entrantes- participaram do leitdertando agressivamente entre si, e
contra as firmas ja existentes no mercado Ing€syltando em intensa competicéo, e
consequentemente gerando elevada receita paraeongo\Entretanto, foram encontradas
evidéncias de comportamento colusivo entre os gyaeitites de leildes de espectros
realizados em alguns paises, que utilizaram led@esndentes para a venda dos espectros
de freqiiéncia. Em especial nos leildes realizado&ustria, na Holanda e na Alemaftha
No leildo realizado no Brasil para a venda de d@spgcnao existem estudos, e, portanto
evidéncias, na mesma linha de Cramton e Shwart2}28 Klemperer (2001), procurando
identificar a colusdo entre o0s participantes asaw@a analise das ofertas, e do

comportamento dos competidores.

4.1.3 — A utilizacdo de precos de reserva.

60 Segundo Klempergf2002), v leildo para a venda de espectros de freqiiénciustaia, foi utilizado
um modelo simultdneo e ascendente. Foram ofertddas licengas e foi permitido aos participantes
adquirirem mais de uma licenca. A evidéncia de s@ureside no fato de que os seis participantésildo
realizaram ofertas na primeira rodada, cada undpas licengas, sendo estas ofertas exataments igosi
precos minimos das licengas. Nenhum dos parti@gaeslizou novas ofertas. Conseqiientemente o feila
encerrado, e todos pagaram valores iguais aospneigomos.



A utilizacdo de precos de reserva em leildes temppacipal objetivo a obtencao de
receita para o vendedor. Se o objetivo de leiloéimaximizar a receita, pode ser 6timo
impor um preco de reserva positivo. Segundo MenglZ33), a introducdo de precos de
reserva tende a elevar a receita do leiloeiro, ess efeito s6 € verificado quando a
competicdo pelo bem é fraca, isto €, quando exigencos participantes demandando o

bem.

Um leildo € uma forma de venda que busca explotangeticdo entre os participantes
interessados no bem. Assim, espera-se que uma pwigueticdo resulte em um precgo
maior de venda. Em um leildo com poucos particggné portanto com uma demanda
fraca, a introducdo de um preco de reserva vigareyiie 0 bem seja vendido por um valor
inferior ao desejado pelo leiloeiro. Quando existamitos participantes interessados e,
portanto, uma demanda forte pelo bem, existe alplidade de que a concorréncia entre
0s participantes eleve o preco de venda do bemando o preco de reserva menos

necessario do que em um leildo com poucos pantitépdPinheiro, 2003, pg 16).

Outro fato relacionado a introducdo de precos derva, é que na presenca de um
comportamento colusivo, participantes podem inic@n ofertas muito baixas e atuar no
sentido de que estas ofertas ndo ultrapassem wn wa-estabelecido pelo conlfipo
gue pode fazer com que o leildo leve muito tempa gar concluido, além de vender o
bem por um valor inferior ao que seria alcancadsocado houvesse a colusdo. A
introducao de um preco de reserva tende a redsiafeitos gerados pela colusao (Borges e

Dustmann, pg 16, 2002).

b1 Cabe ressaltar que em leildes com o nimero dgiestaré-definido, este tipo de coluso tende ansér
sucedida, visto que todos os participantes possueriaro incentivo a “trair’” o conluio na Ultimadada.



Entretanto, precos de reserva inadequados tendgeraa problemas de atracdo de
participantes. Segundo Krishna (2002), um precoederva positivo resulta no fato de que
participantes com valores privados baixos, espacifente abaixo dos precos de reserva
sejam excluidos do leildo. Se o valor de reservaidoal ao seu valor privado, o
participante obterd um lucro zero e estard indifiereentre participar do leildo ou néo
(Krishna, 2002, pg 27). Leildes para a venda deitds de exploracdo de um servico pouco
desenvolvido ndo permitem uma comparacdo com OWEI®ICOS, O que torna a
determinacdo de um valor contabil com objetivoigdarfum preco de reserva para este tipo

de concessao complicada e néo raras vezes, msigmii da realidade (Milgrom, 1998).

Citando a hipétese de que o preco de reserva séftatos sobre a elevacao da
receita quando a competicao € fraca, a FCC, rimledalizado nos EUA, optou pela
nao introducdo de um preco de reserva obrigatdsdormuladores do leildo - a FCC -
acreditavam que os leildes das licencas atrairlangnande nimero de participantes, em
cada licenca, ndo sendo necessaria a introdugdm geeeco de reserva como regra
geral. Somente seriam utilizados precos de resgmnviicencas onde apenas dois ou trés
participantes estivessem realizando ofertas. lExistquatro participantes ou mais, nao
seriam utilizados precos de reserva. Além distdpaauso de um modelo aberto e
ascendente, a introducdo de precos de reservagteteefeitos sobre a atragédo de
participantes. Esta opcao esta de acordo com ety propostos, visto que, 0
primeiro e mais importante objetivo deste leildvad@ ser a formagédo de um mercado
competitivo no segmento de telefonia movel, podaestringir a participacdo de

competidores através de precos de reserva naesggdel (Milgrom, 1998, pg 6).



No leildo realizado na Inglaterra, foram introdus@recos de reserva. Neste leildao
foram colocadas a venda, apenas cinco licencasoianalbutilizacao de precos de
reserva somada a obrigacao de depdsitos por parteadticipantes interessados nas
licenca&?, durante o leildo, possa prejudicar o leildo nuide de atracéo de
participantes, a utilizacdo de um leildo simultdeescendente sem um preco minimo

pode incentivar os participantes ao comportameuitessivo (Klemperer, 2001).

No Brasil, a introducdo de precos de reserva digssta sob o aspecto de obtencéo de
receita, dado que este era um dos objetivos dorgoverasileiro. A introducdo de um
preco de reserva estabelece um preco minimo deayesra a licenca, isto é, uma receita
minima para o Governo, no caso do bem ser vendando o leiloeiro, neste caso o
governo brasileiro, pretende estabelecer a conmmaréentre participantes no leildo, a
introducdo de precos de reserva tem efeitos cavdr&@ este objetivo, por restringir
participantes com valores privados proximos ao @rede reserva. Além disto, foi
constatado que os precos de reserva das licenfjaglole pelo governo brasileiro, eram
elevados, em relacdo ao valor estimado pelas eagpiateressadas nas licengas, o que

reduziu a demanda dos participarites.

4.1.4 — A utilizacdo de um leildo hibrido

Proposto inicialmente por Klemperer (2001) e Detienezes (2001), o leildo

hibrido, entre o aberto e ascendente e o selagdrdeiro preco, € um mecanismo que

%2 Ver secdo 3.2.2.

83 Gazeta Mercantil ,% maio de 2001.



procura capturar as caracteristicas desejaveisidesaos modelos. Segundo Dutra e
Menezes (2001), ambos os modelos, aberto e asd¢erelsalado de primeiro preco,
possuem caracteristicas desejdelsm leildo ascendente é suscetivel de um
comportamento colusivo, o qual é de dificil ocociérem um leildo com envelopes
fechados de primeiro preco. Por outro lado, a pdskide de alocacgao eficiente é
menor em um leildo selado de primeiro preco dosseim leildo aberto e ascendente.
Desta forma justifica-se a utilizacdo de um moddlwido, o qual apresenta

caracteristicas desejaveis dos dois modelos (RQfH,, pg 20).

Klemperer (2001) sugere como resposta a esta @uydol de objetivos um modelo
hibrido, denominado de Holandés-In§f&® leildo é realizado em dois estagios. No
primeiro estagio, os participantes sdo convidadeslzarem suas ofertas, em um leildo
aberto e ascendente, até que restem apenas daippates. No segundo estagio, estes
participantes sao convidados a realizarem suatasfem envelopes fechados. O
detentor da maior oferta seré o vencedor, e pageafor ofertado. A principal
caracteristica deste leildo é que os participanteprimeira fase, podem identificar a
disposicéo de ofertar dos outros concorréfit&estando apenas os participantes mais
fortes, isto €, com as menores restricdes orcamesité estes podendo realizar
estimativas confidveis sobre o valor privado ddigigante rival, a segunda fase do
leildo, com envelopes fechados, pretende fazerqumros participantes realizem suas

melhores ofertas possiveis.

% A rigor, qualquer combinac&o entre tipos de lailpede ser denominada de um leildo hibrido, a qual
objetiva agregar caracteristicas desejaveis de sundtpos de leildes.

% pela equivaléncia estratégica. O leildo seladoriieeiro preco também é chamado de leildo Holarelés,
leildo selado de segundo pre¢o também é refeadiiaratura como leildo inglés.

% Este estagio também é suscetivel a colus&o.



Dutra e Menezes (2001) também sugerem a utilizdedon modelo hibrido para a
reducdo do incentivo a coluséo e da dissuasaagadantste mecanismo hibrido
combina o leildo ascendente e o leildo seladoideepo preco, assim como sugerido
por Klemperer (2001), s6 que em ordem inversa.teNesso, a primeira fase consiste
em um leildo selado de primeiro preco, com envaldpehados, onde cada participante
deve entregar sua proposta ao leiloeiro. Abertgsamostas, o participante detentor da
primeira maior proposta, isto €, com o maior vadadeclarado vencedor se a segunda
maior proposta for menor do que a primeira por encgntual pré-determinado. Caso
isto ndo ocorra, 0s participantes detentores dagma e segunda maiores propostas sdo

convidados a refazerem suas ofertas, agora emildm &berto e ascendente.

A justificativa, por este modelo hibrido, nestaemn reside, em primeiro lugar, no
aspecto de atracdo a entrada. Posto que a dissaas@itrada e a colusdo entre os
participantes devem ser evitadas, a utilizacaorinaepa parte do leildo de um mecanismo
selado e de primeiro pregco objetiva evitar a dis&oaa entrada de competidores com
grandes restricbes orcamentarias. Em segundo gailizacdo de um modelo ascendente
no segundo estagio garante a alocacado eficientbedn ou seja, o vendedor podera
identificar o participante com o maior valor priead? critica a esta ordenacao reside no
fato de que o segundo estagio permanece suscel@velomportamento colusivo dos
participantes. Entretanto, a elevacdo do precoederva resultante da primeira fase do
leildo compensa a tendéncia de reducdo de receitaaso de ocorrer a colusdo entre os

dois finalistas no segundo estagio(Dutra e Mene4¥¥l, pg 23).



Os leildes hibridos foram amplamente utilizadosn gequenas variacésno Brasil.
Na venda dos ativos da Telebras, a chamada band@and, venda da concesséo para a
instalac@o e operacdo das empresas espelho, a Bafolam utilizados leildes hibridos,
com o primeiro estagio selado e de primeiro pregasegundo estagio aberto e ascendente.
Nestes leildes os participantes foram convidadesabzarem suas propostas em envelopes
fechados, e caso a primeira maior proposta na® 5%s maior do que a segunda maior
proposta, os detentores das primeira e segundaasgoopostas seriam convidados a um

novo estagio, agora aberto (oral) e ascendente.

Nos leildes para a venda dos bancos estatais, BdneBanespa e Benfjetambém
foram utilizados leildes hibridos similares aoimtitlo na venda dos ativos da Telebras.
Neste caso, a diferenca entre a primeira e a saguatres propostas deveria ser maior de
gue 20% para que nao houvesse 0 segundo estagido &b ascendente. Um modelo
hibrido também foi aplicado para a venda das celessde direitos de exploracdo, ou

licencas, de espectros de freqiiéncia no Brasil.

4.2 — Porgue os resultados do leildo brasileiro fam decepcionantes

7 Sem modificar a caracteristica original dos leilde

% Respectivamente, Banco do Estrado de S&o PautcpRib Estado do Parana, e Banco do Estado do
Minas Gerais.



O governo brasileiro, em fevereiro de 2001, iniadoprocesso de venda dos direitos de
exploracdo dos espectros de frequéncia. Atravésurdeleildo, programado para ser
realizado entre fevereiro de 2001 e abril de 200jgverno pretendia vender as licencas de
espectros, objetivando a redefinicdo do arcaboegolatorio do setor de telecomunicacbes
moéveis através da entrada de novos participantasgeracdo de receita para o Tesouro
Brasileiro (Dutra, 2001). A utilizacdo de um modélibrido entre um leildo selado de
primeiro preco e um leildo aberto e ascendenterasilBoi justificada no sentido de evitar

a coluséo, e incentivar a entrada dos participantes

Entretanto, o governo ndo foi bem sucedido em sbjetivos. Tanto na venda das
licencas de espectros, quanto na geracao de regsitabjetivos pretendidos nao foram
plenamente satisfeitos apds a execucdo do leildgunfas restricbes impostas aos
participantes atuaram em sentido contrario ao iebjete atrair concorrentes para o leildo.
Regras pertinentes a participacdo de empresasiam, lzeem como a redefinicdo das regras
do setor de telecomunicac6es moveis, parecem sexzées da auséncia da competicao

entre os participantes no leildo de espectrosadgiéncia.

4.2.1- Restricdes a participacdo de empresas.

No leildo realizado no Brasil as restricbes aosi@pantes, em especial operadoras de
telefonia fixa, atuaram em sentido contrario aoetp de atracdo de participantes,
possivelmente agravando o problema relativo a @éatide novos concorrentes (Dutra,
2001, pg 37). A participacdo de empresas que sséwve operando no sistema de telefonia

fixa foi proibida. Estas ndo poderiam participarcdasoércios que pretendessem disputar as



licencas na banda C. Esta medida foi justificadesentido de evitar a concentracao de
servicos de telefonia fixa e mével por uma mesmpresa em uma mesma rediadlém
disto, estas mesmas firmas, se estivessem disgoptaticipar de consorcios para a disputa
das licencas nas bandas D €, Eleveriam antecipar para o final de 2001 as ma¢as
universalizacéo de servigos, previstas para o fled2003, definidas no Plano de Metas da

ANATEL "%,

O resultado destas medidas foi a reducdo da peat@o de empresas nos leildes. Na
Banda C, ndo foram realizadas propostas, e poregdéscia, nenhuma das licencas foi
vendidd® Na Banda D, a auséncia de competicéo resultouner@igio — a diferenca entre o
preco minimo da licenca e o valor pago pelo vencedbastante reduzidd Trés
participantes realizaram ofertas, cada um por ucem¢a da Banda D. O agio maximo
pago por uma das licencas foi de 40,42%, send® @ggo sobre as outras duas licencas foi
de 17,32% e 0,56% respectivamente. Na Banda E,ehapenas um participante, que

arrematou uma das licencas, pagando um agio de5,31

Um exemplo aplicado no sentido de reduzir o probleta entrada € encontrado no
leildo realizado na Inglaterra. A restricdo impo&taquisicdo de licencas de espectro foi

construida no sentido de reduzir o problema daaéatde novos participantes. Entre as

89« E vedada a uma mesma prestadora, ou consémitrotada ou coligada, a prestacdo de Servico Mével
Pessoal, Servigo Movel Celular, ou ambos por meiodis de uma autorizagdo ou uma concessdo em uma
mesma area geogréfica de prestagdo de servigadtRiel ANATEL, 2000).

% As licencas D e E, estavam previstas para entrapgeracio seis meses apos as licencas da banda C
entrarem em operacao.

M O Plano de Metas de Universalizacdo de Servicogalefonia definido pelo Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes definiu que cada pessoa deveradeso ao uso de linhas de telefonia fixa, inudgete

do local de residéncia e da condi¢cdo econdmicamAssada operadora de telefonia fixa, deveria, rdeda

sua area de atuacdo, disponibilizar um total defdeés fixos em um prazo pré-estabelecido de fama
atender a demanda pelo servico.

20 consorcio Serramby, Gnico participante a aptasema proposta, foi desqualificado antes dodejé@r
incluir em seu grupo uma holding controladora dev@mpresa de telefonia fixa.

3 Em relac&o ao agio médio pago pelas bandas Aedistema de telefonia Brasileiro.



cinco licencas colocadas a venda, duas destazrg# A e a licenca B, eram as maiores e
portanto com maior valor. O governo inglés restrings empresas que ja atuassem no
mercado de telefonia mével na Inglaterra a disputagipenas as licencas B,C,D e E. Desta
forma, a licenca A sO poderia ser disputada poresag nao residentes no mercado Inglés.
Este fato reduziu o problema da entrada, comum @itet abertos e ascendentes,
garantido que, ao menos uma das licencas granees, asrematada por uma empresa

entrante no mercado inglés de telecomunicactesfpdecr, 2001, pg 12).

4.2.2- Mudanca do regime requlatério

Segundo Dutra (2001) um outro fator que exerceluéntia negativa sobre a entrada
de participantes no leildo foi a introducao de isoregras sobre o sistema regulatério dos
servicos de telefonia movel. Operadores do sistdengelefonia mével, que estivessem
participando de consércios, deveriam migrar doesiat mével celular, SM¢ para o
sistema de comunicacdo mével pessoal, SMfe desejassem explorar os servicos das

novas licengas, sendo vetada a atuacao nos deis\as

Entretanto, o sistema mével pessoal possui regeaintérconexdS diferentes do
sistema movel celular. No sistema movel celular caspanhias telefonicas eram

responsaveis pelas chamadas dos seus clientespmasnestes estivessem fora da area de

" Ver anexo 1
> Ver anexo 1.
% Acesso as redes locais (fora da area de registtay empresas para a oferta de servigos de

Telecomunicagdes



concessao da empresa. No sistema mével pessoaracap € restrita a chamadas dentro
da area de concessdo da emprés@ssim, as chamadas de longa distancia s6 seriam
completadas com pagamentos de taxas de intercorsex@mpresas responsaveis pela
execucdo das chamadas de longa distancia, o guretada em um possivel aumento dos
custos para as empresas. O objetivo desta reguage éos usuarios possam escolher a
empresa que desejam quando pretendem efetuar chsndadonga distancia, assim como
ocorre na telefonia fixa (Dal Piaz, 2002). Alémtdjsno novo sistema, as companhias
deixam de obedecer ao sistema de precos de usule fixas para interconexdo definido
pela Anatel, passando a livre negociacdo de prégasesultado desta medida, € que nas
operacoes das licencas D e E, as operadoras denialenovel independentes perdem
poder de barganha em comparacdo a operadoras efent@l movel sustentadas por
empresas incumbent&sio sistema de telefonia fixa, as quais séo detntie redes fixas
(Dal Piaz, 2002). Algumas operadoras considerarstan migracdo obrigatdéria como uma

guebra de contrato (Dutra, 2001, pg 37).

4.2.3 - Alocacao e Concessado de Espectros

Um outro fator referente a espectros de frequétamabém precisa ser levado em
consideracdo. De acordo com Cramton e Schwart2j2eRistem dois passos para tornar
0s espectros disponiveis para as companhias, acdlme a concessao. O primeiro passo, a
alocacdo do espectro da licenca, refere-se a d@éfinda licenca, a freqiéncia que sera

operada, a area geografica, ao periodo de tempaestiicdes ao uso, ou seja, a alocacao

"Local de atuacdo da empresa, definido durantecagio das licencas.
8 Por exemplo, a Telefonica (no caso da joint vanRortugal Telecom e Telefénica Méviles) e a Telema
(dona da Oi).



define as caracteristicas do bem a ser leiloado.stgundo passo, as licencas sao
designadas para as companhias através de mecardem@nda, neste caso, leildes. Os
maiores ganhos econdmicos provém de uma melhagdoao espectro, antes de procurar

aperfeicoar os métodos de concesséao.

Seguindo Cramton e Schwartz (2002), a alocaca@sjmsctros parece ter sido decisiva
no leildo realizado no Brasil. A extensdo das agesgyraficas cobertas pelas licengas, o
gue demanda um alto grau de investimento, em urnaderonde a tecnologia - até a data
do leildo - permanecia pouco desenvolvida, foi uatorf bastante criticado pelos
participantes do leild8. Ainda na linha de Cramton e Schwartz (2002),estricées ao
uso, em especial a empresas que ja operassentemaside telefonia movel, e a mudanca
de regras sobre as tarifas de interconexao, tiverin@&ncias negativas sobre a alocacéo, o

gue comprometeu o desempenho do leildo.

4.2.4- Cenario internacional

Outras razbes contribuiram para a reducdo da dempeths licencas no leildo
realizado no Brasil. O cenario internacional, naocépdo leildo, ndo era favoravel. A
medida que o preco de reserva foi percebido coma8’aprincipalmente em relacdo ao

valor de mercado das companhias telefonicas is@das em participar do leildo, a

" Valor Econdmico, 15 de Junho de 2001.

80 A ANATEL, apés realizar por um longo periodo umaaaigente consulta publica "sobre tudo, exceto na
questdo dos precgos”, determinou o valor de cadada&usando uma formula mateméatica simples "queuwei
de levar em conta varios fatores importantes" doau® o que reduziu a atratividade dos investinents
precos minimos estabelecidos pela ANATEL".Dal R301).



demanda foi reduzi@h Os altos niveis de endividamento das companhiemacionais de
telefonia também fizeram com que investimentos enjefps na terceira geracdo de
telefonia fossem adiados (Klemperer, 2001, pg 2m disto, os investidores também
consideraram a alta concentracdo de renda no Bresilo um fator de restricdo ao
consumo médio dos servicos de alto valor agregiddesde que a média de consumo
destes servicos agregado fosse baixa, os lucrosdes destes servicos também o seriam

(Dutra, 2001, pg 39).

4.3 — GONCLUSAO DO CAPITULO

Segundo Klemperer (2002) o desenho de um leilde dewespecifico para o ambiente
no qual sera realizado, e estar em conformidadeawobjetivos do vendedor. A escolha
do tipo de leildo, e as caracteristicas pertineatesada um destes leildes, devem ser
observadas e levadas em consideracdo na consttegéim mecanismo de venda, sob pena
de um resultado insatisfatorio (Klemperer, 2002,3)gUm leildo aberto e ascendente
satisfaz o critério de alocacéao eficiente, a0 mempo em que gera incentivos a colusao
dos participantes e a ndo entrada por parte deiparttes mais fracos. Ja um modelo
selado de primeiro preco pretende aumentar o iivceatentrada e coibir a colusédo entre
0s participantes, embora ndo garanta a alocacé®rgé do bem para o leiloeiro. A
utilizacdo de um modelo hibrido procura agregarasgectos desejaveis de ambos os

modelos. A escolha de modelos abertos e ascengmrgess leildes realizados nos Estados

81 Gazeta Mercantil, 29 de Junho, 2001.



Unidos e na Inglaterra foi acompanhada da introolwg regras que visavam prevenir a

coluséo e dissuasao a entrada por parte dos parties.

No leildo realizado no Brasil, foi utilizado um nadd hibrido entre o leildo selado de
primeiro preco e o modelo aberto e ascendente,acobjetivo de utilizar as caracteristicas
desejaveis de ambos os modelos. Todavia, diferemtemdos leildes realizados nos
Estados Unidos e na Inglaterra, o leildo realizadoBrasil ndo obteve os resultados
esperados, sobretudo pela fraca demanda pelasdgeo leildo. A inclusdo de restricdes a
participacdo de potencias candidatos, com o objetésevitar a concentragdo no mercado,
e a obrigatoriedade da mudanca de regime reguwatpara os participantes que
arrematassem as licencas, parecem ter contrib@idogpfraca demanda pelas licencas no
leildo. Além disto, um preco de reserva percebidona@ elevado pelos potenciais

participantes, também contribuiu para um resultafimior ao esperado.

E importante ressaltar que a escolha de um modetad para o leildo de concesséo
de direitos de exploracdo dos espectros de fregii@acBrasil pode ter sido meramente
acidental. Segundo Dutra (2001), a escolha de u&o Ieibrido para a venda das licencas
de espectros no Brasil pode ter sido uma mera idé@ncia, influenciada pelo uso de
leildes hibridos para a venda de ativos da Teleler&ivos do sistema bancario estatal,
dado que a construcdo do mecanismo de venda néoepir dedicado maior atencao a
relacdo entre os objetivos de estabelecimento wigpeticdo e 0 desenho do mecanismo de
venda. Além disto, a experiéncia internacional sigpie para venda das licencas de
espectros, leildbes ascendentes parecem gerar, m@iandos casos, resultados mais

satisfatorios do que qualquer outro mecanismaat(Dutra, 2001, pg 11).






CAPITULO 5 — GONCLUSAO

Este trabalho objetivou apresentar uma analise amatipa dos leildes para concessao
de direitos de exploracédo de espectros de frecgi@aalizados nos Estados Unidos em
1994, na Inglaterra em 1999 e no Brasil em 200fpadir da observacao dos objetivos
pretendidos pelos governos, da construcdo dos mseuwas de venda, e dos resultados
alcancados em cada pais, realizou-se um estudoacativp para a identificacdo das
caracteristicas que, possivelmente influenciaramesgitados dos leildes nos paises em

estudo, e portanto, identificar as causas do issocao leilédo realizado no Brasil.

A utilizacdo de um modelo simultdneo e ascendeata p concessdo de espectros de
freqUéncia parece, a luz das experiéncias obsesyvatter melhores resultados do que a
utilizacdo de um modelo hibrido, este, utilizadoleitio realizado no Brasil. Tanto no
leildo ocorrido nos Estados Unidos quanto no lai&dizado na Inglaterra, os resultados
referentes a geracdo de receita para o tesour@raga® de competicdo entre os
participantes durante o leildo, e a consequentalatsio de um setor competitivo apos o

leildo foram considerados satisfatorios.

Ja no leildo realizado no Brasil, 0 modelo escallmiéo obteve os resultados desejados.
A auséncia de demanda pelas licencas, duranteldm,leiomprometeu os objetivos
referentes a geracdo de receita para o tesouro,cbem a criacdo de um segmento
competitivo, na exploracdo dos espectros de frem@iém Brasil. A investigacdo das
causas da auséncia de demanda sugere a existéaciméd fatores para este

acontecimento: a restricdo a participacdo diretmdineta de empresas de telefonia fixa



residentes no mercado Brasileiro; a obrigatorieddalenudanca de regime regulatorio
para possiveis vencedores do leildo; e a alocagémneessao, na linha de Cramton

(2002), dos espectros de frequiéncia.

Sob o ponto de vista conceitual observa-se queratdos leildes é um referencial
bastante interessante para analise da formacaede @ estudo da conduta dos agentes
em um determinado mercado. Esta perspectiva jéalsidpb destacada por diversos
autores, sobretudo Klempere(2001). A aplicacéo alebase conceitual esta sendo

ampliada e tornando-se cada vez mais uma imporéaetede pesquisa.

Ressalta-se, porém, que mesmo com um reduzido oudeemparticipantes, o leildo
brasileiro obteve pagamentos de agio, o que mgeta insucesso nao foi total. Talvez
a preocupacao da ANATEL em assegurar a competiglie as firmas no poés-leildo
esteja correta. O trade-off entre aumento imedddoreceita para 0 governo e a
eficiéncia econdmica alcancada com a competicésesd verificado no medio prazo
(entre trés e cinco anos) e sO assim pode seradaatiom precisdo a modalidade de

leildo escolhida pela ANATEL.

Como sugestao para estudos futuros, pode-se baakar a influéncia da introducao
de mecanismos de incentivo a participagcdo e punigdocomportamento anti-
competitivo dos participantes do leildo. Uma obae@io preliminar, derivada das
experiéncias realizadas nos Estados Unidos e tetdn@g, sugere que estes mecanismos

possuem influéncia nos resultados dos leildes.
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