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1 Introducao

Ao longo dos 1ltimos anos, o setor de telecomunicagoes no Brasil vem passando por
um profundo processo de reestruturagao, cujos principais marcos foram a promulgacao
da Lei Geral de Telecomunicagoes (Lei n.° 9.472; de 16 de julho de 1997), a criagao do
6rgao regulador (Agéncia Nacional de Telecomunicagoes - ANATEL) e a privatizagao
do Sistema TELEBRAS. A entrada de agentes privados em um setor antes regido pelo
monopdlio estatal ampliou os desafios a serem enfrentados pelos reguladores tanto no
que diz respeito a criacao das condicoes necessdrias para que a prestagao de servigos
de telecomunicacoes se dé em um ambiente de competicao, quanto no que concerne
a promocao da universalizagao dos servicos bédsicos de telefonia.

Nao obstante os desafios colocados e o reconhecimento da importancia do setor de
telecomunicagoes enquanto infra-estrutura béasica de uma economia avangada, hd uma
caréncia de trabalhos académicos aplicados ao setor de telecomunicacoes no Brasil.
Nesse sentido, a iniciativa buscada no presente artigo é pioneira ao procurar estimar
um sistema de custos a partir dos dados disponiveis sobre o setor. Acredita-se que o
conhecimento dos principais fatores que afetam o custo das empresas telefonicas, bem
como a forma como esses fatores impactam os custos, seja relevante para orientar
a definicao de politicas de regulacao. Serviram de base ao estudo as informacoes
disponiveis referentes as empresas de telefonia fixa que emergiram do processo de
privatizagao controladas por trés holdings regionais (Tele Norte-Leste, Tele Centro-Sul
e Telesp) e que prestam servigos de telefonia nas modalidades local e longa-distancia
intra-regional.

Para facilitar o entendimento do leitor quanto a linha de raciocicio a ser seguida
no trabalho, a secao 2 descreve a metodologia. A se¢ao 3 apresenta as caracteristicas
da amostra e faz uma andlise dos dados que serviram de base para o presente estudo
empirico. A secao 4 apresenta os resultados obtidos para dois sistemas de custos
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alternativos. A secao 5 discute os resultados a partir de alguns desdobramentos sobre
politicas regulatorias e a secao 6 fica reservada para alguns comentdrios finais.

2 Metodologia

2.1 Especificacdo Geral de um Modelo de Custos

A estrutura mais simples para se modelar a producao em uma industria — e que foi
adotada no presente artigo — consiste em supor que as firmas em questao minimizam
custos para um dado nivel de produgao (Q), prego dos insumos (W) e tecnologia (f(L)).
Em termos formais, isso significa que o comportamento do produtor é modelado a
partir de uma funcao de custos neocldssica do tipo:

CW.Q) = {mLinW*L s.a f(L)zQ}

onde W, f(L) e Q sdo varidveis ex6genas (1)

Em termos gerais, a funcao de custo total de longo prazo para uma determinada
industria pode ser escrita como C' = C(q,w,a), onde C representa o custo total de
longo prazo, q ¢ um vetor de produtos, w ¢ um vetor de precos dos insumos utilizados
no processo produtivo e a é um vetor de varidveis de controle quantitativas.

A estimacgao paramétrica dessa funcao de custos exige que uma forma funcional
seja especificada. A escolha da forma funcional deve levar em consideracao a existén-
cia de um trade-off entre flexibilidade e adequagao. Christensen, Jorgenson & Lau
(1975) propuseram uma funcao de custo translogaritmica para estudos desse tipo.
Essa forma funcional é flexivel, no sentido de que nao impoe a priori propriedades
como custos marginais nao-negativos, monotonicidade no produto e concavidade no
preco dos insumos. Nos trabalhos empiricos que se utilizam da funcao translogarit-
mica, essas propriedades sdo verificadas apds a estimagao. Roller (1990) estima uma
fungao de custos quadratica do tipo ESC (elasticidade de substituicdo constante)
cuja principal vantagem estd associada a adequacao, na medida em que todas as
propriedades desejaveis ficam impostas na prépria forma funcional. No entanto, na
literatura empirica sobre funcao de custos, a préatica usual tem sido no sentido de
preservar a flexibilidade, o que justifica o fato de a maioria dos trabalhos publica-
dos adotarem a forma funcional translogaritmica. KEsse é o caso dos trabalhos de
Evans&Heckman (1984), Shin&Ying (1992) e Gainutdinova (1999), aplicados a in-
dustria de telefonia fixa local nos EUA.

Seguindo entao a pratica usual, a funcao de custos translogaritmica pode ser
escrita como segue. Note que, como essa funcao de custos é duas vezes diferencidvel,
entao ela pode ser aproximada por uma expansao de Taylor de segunda ordem:
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A aplicacao do Lema de Shephard & funcao de custos apresentada em 2 gera
equacoes de participacao de cada insumo no custo total:

Si:ﬂi*'Zﬂij Inwj+26ijlnqj+zﬁj Inaj (3)
J J J

As propriedades de simetria e homogeneidade de grau um no preco dos insumos
podem ser impostas a partir de restrigoes lineares sob os pardmetros do sistema
formado por 2 e 3, da seguinte forma:

Restrigoes de Simetria: ajj = aji ﬁij = ﬂji Tij = Tji

Restrigoes de Homogeneidade: ; G;=1, ; Bij = 0 (v),

Zi:(sij =0 (v)), ;Tij =0 (V)

No que concerne as demais propriedades desejdveis, a continuidade da funcao
de custos segue diretamente da escolha da forma funcional translogaritimica. A
monotonicidade no produto e a concavidade em relacao ao preco dos insumos, se-
gundo o que ja foi dito acima, nao podem ser impostas sob a forma de restrigoes aos
parametros do modelo'.

Adicionando as equacgoes 2 e 3 termos de distirbio aleatério, obtém-se o seguinte
modelo empirico. No sistema, o sobrescrito t indexa uma observacao:

INo presente trabalho, essas propriedades nao serdo verificadas. Optou-se por preservar a fle-
xibilidade da forma translogaritmica, impondo-se apenas as propriedades desejdveis que podem ser
impostas como restri¢oes lineares aos pardmetros do modelo.

Considerando-se que o que estd sendo estimado é uma expectativa condicional, as conclusoes do
modelo em nada ficam prejudicadas caso a fun¢ao nao exiba monotonicidade em relagao aos produtos
e/ou concavidade em relacao aos pregos dos fatores. A verificagdo dessas propriedades é apenas um
refinamento que permite ao pesquisador saber em que medida a fungao estimada se aproxima de
uma funcao de custos strictu sensu.
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2.2 Procedimento de Estimacao

Os resultados apresentados na segao 4 do presente trabalho foram obtidos a partir de
dois métodos distintos de estimacao.

Primeiro, procurou-se aplicar uma técnica do tipo SUR (seemingly unrelated re-
gressions) a-la Zellner (1962). Nesse caso, assumiu-se que a estrutura de erros do
modelo exibe correlagao contemporanea homoceddstica. O método convencional
proposto por Zellner (1962) consiste em aplicar ao sistema original — formado por
(T * M) equagoes® — um estimador de minimos quadrados ordindrios (MQO) restrito,
utilizando-se os residuos de minimos quadrados para estimar os pardmetros que for-
mam a matriz de correlagdo contemporanea > .. Contudo, a aplicacao do método
convencional nesse caso é invidvel, uma vez que a matriz de covaridncia formada
por > ®It é singular. Isso decorre do fato de que, na base de dados, tem-se neces-
sariamente que Y si = 1, para todo t. A solucdo ¢ promover a retirada de uma das

equacoes de partilcipagéo do sistema de custos, corrigindo a correlacao contemporanea
no novo sistema, formado agora por [T * (M — 1)] equagcées.

Essa forma de tratar a singularidade da matriz de covariancia traz, entretanto, um
problema. As estimativas obtidas a partir do método SUR nao sao tnicas, e dependem
da equacao de participagao que é retirada. Mudando a escolha da equagao retirada
do sistema, mudam também as estimativas. Trabalhos como o de Evans&Heckman

2Aqui, T se refere ao nimero de observacdes e M é o nimero de equacdes do sistema de custos
para cada observagao. Isto é, a cada observacao correspondem M equagoes, sendo uma equagao de
custo e (M-1) equagoes de participagao.



(1984) e Shin&Ying (1992) aplicam uma versao iterativa do método SUR que, as-
sintoticamente, elimina a nao-unicidade das estimativas. Aqui, a alternativa consistiu
em seguir a recomendacdo de Mandy&Martins-Filho (1993), adotando um procedi-
mento de estimagao em trés estdgios. Nesse caso, a matriz de covaridncia estimada é
lnica e invariante em relacao a equagao retirada do sistema de custos.

O segundo método consistiu no emprego de um estimador que acomoda para a pre-
senca de heterocedasticidade na forma aditiva, proposto por Mandy&Martins-Filho
(1993). Nesse caso, hd uma matriz de correlacdo contemporanea para cada obser-
vacao e a solugao proposta pelos autores consiste em expressar os parametros que
formam essas matrizes como func¢ao linear de um conjunto de varidveis observadas
pelo econometrista. A razao tedrica para que se introduza heterocedasticidade no sis-
tema ¢ simples e estd demonstrada em Chavas&Segerson (1987). Como os distiirbios
aleatorios das equacoes de participacao do sistema sao derivadas parciais do termo de
distirbio aleatério da funcao de custos em relagao ao preco do respectivo insumo, e
como os precos dos insumos variam a cada observacao, entao a estrutura estocdstica
do termo de distirbio aleatério da equacao de custo é necessariamente heterocedds-
tica. Do ponto de vista tedrico, esta é, portanto, a especificacao mais consistente com
a natureza do processo estocdstico descrito no sistema de custos.

3 Descricao da Amostra e dos Dados

A amostra aqui considerada compreende 102 observacoes, referentes ao periodo ime-
diatamente apés a privatizacio do Sistema TELEBRAS. As observacdes tém perio-
dicidade trimestral e se referem aos trimestres findos em setembro de 1998, dezembro
de 1998, marco de 1999, junho de 1999, setembro de 1999 e dezembro de 1999.

O custo economico foi construido com base em informagoes contdbeis publicadas
pelas prestadoras de STFC. Para o custo do capital, o célculo seguiu o método apre-
sentado em Shin&Ying (1992) e Gainutdinova (1999), através do qual o CUSTO DO
CAPITAL = Custo do Estoque de Capital® + Juros sobre as Disponibili-
dades de Caixa. Quanto ao custo do trabalho, este ¢ calculado deduzindo-se o custo
do capital da soma entre o custo dos servicos prestados e as despesas operacionais
(custo total). Ou seja, CUSTO DO TRABALHO = Custo dos Bens/Servicos
Vendidos e/ou Prestados + Despesas Operacionais - Custo do Capital.
Dada a qualidade das informacoes a que se teve acesso, optou-se por trabalhar aqui
com apenas duas categorias de insumos e, por conseguinte, com apenas duas catego-
rias de custo. Em outras palavras, assume-se que a funcao de producao das empresas
telefonicas é da forma mais simples, contendo apenas dois insumos — capital e tra-

30 custo do estoque de capital (Ckg) é calculado a partir da seguinte férmula, Cks = %,

onde r é a taxa de juros real, KS é o valor contébil do estoque de capital em termos reais e T é a
vida 1til do estoque de capital (por hip6tese, 20 anos, o que equivale a 80 trimestres). Essa férmula
corresponde & versao continua de uma férmula bastante usada em matemadtica financeira para o
célculo das despesas com juros e depreciagao.



balho — onde o capital representa um insumo fixo e o trabalho representa um insumo
varidvel?.

Para o cdlculo do preco médio do capital, seguiu-se o procedimento adotado
em Shin&Ying (1992), que consiste em considerar como prego médio do capital as
despesas com capital (custo do capital) dividido pelo mimero médio de acessos fixos
instalados. O prego médio do trabalho foi obtido dividindo-se o custo do trabalho
pelo mimero de empregados.

Os dados de planta e trafego das operadoras, relevantes para a construgao do
vetor de produtos, foram obtidos junto & ANATEL. Para que se entenda a forma
como deve ser construido o vetor de produtos, cabe notar que os servicos prestados
ao consumidor por uma empresa telefénica sao basicamente de dois tipos. O primeiro
tipo de servigo consiste no acesso do individuo ao sistema telefénico. Naturalmente,
este acesso se materializa na medida em que o individuo esteja de posse de uma linha
telefonica. O segundo tipo de servigo estd associado a possibilidade de, uma vez
conectado ao sistema telefénico, realizar uma chamada qualquer.

Assim, a primeira medida de produto para as prestadoras é o nimero de acessos
fixos instalados, que mede o tamanho da planta ou, o que d4 no mesmo, a disponi-
bilidade de acesso. As demais medidas de produto sao medidas de trafego: o nimero
de pulsos locais registrados nos contadores de assinantes e o niimero de minutos tari-
fados nacionais em chamadas de longa-distancia. Deve-se observar que, no caso aqui
tratado, a correlacao entre nimero de acessos fixos e nimero de pulsos locais registra-
dos é de 0.9918, enquanto que a correlagao entre niimero de acessos fixos e mimero de
minutos tarifados é de 0.9455. A correlagao entre nimero de pulsos locais registra-
dos e ntimero de minutos tarifados nacionais também ¢ alta: 0.9435. E importante
estar ciente quanto ao fato de que, ao incluir essas trés varidveis no vetor de produ-
tos, incorre-se em problemas causados pela existéncia de multicolinearidade entre os
regressores.

O presente trabalho testa duas especificacoes diferentes para o vetor de produtos
das firmas. Na primeira especificacao o vetor de produtos é composto apenas pelo
mimero de pulsos registrados nos contadores de assinantes e pelo niimero de minutos
tarifados em chamadas de longa-distancia, omitindo-se o nimero de acessos fixos
instalados. Sao consideradas no vetor de produtos apenas as medidas de tréfego
telefonico®. Na secao 4 do trabalho, onde sido apresentados os resultados, denotar-
se-4 o sistema de custos que contém essa especificacao de Sistema de Custos n°
1.

Na segunda especificacao, o vetor de produtos é formado a partir das trés varidveis

2

40 trabalho, nesse caso, ¢ um insumo bastante genérico, que inclui ndo apenas os gastos com
saldrios, mas também uma série de outros gastos necessdrios para que um empregado exerca seu
trabalho na empresa (seguros, aluguéis, materiais, energia elétrica, etc...).

A rigor, seria necessdrio incluir também no vetor de produtos a varidvel minutos do servico
fixo-moével, ja que a realizacao de chamadas de telefones fixos para telefones moéveis corresponde
a uma parte do trafego telefonico. Contudo, nao se teve acesso a informagoes sobre o nimero de
minutos do servico fixo-mével.



acima mencionadas: a) nimero de acessos fixos instalados; b) niimero de pulsos locais
registrados nos contadores de assinantes e ¢) nimero de minutos tarifados de longa-
distancia. Buscou-se, no entanto, construir uma nova varidavel a partir das medidas de
trafego telefonico b) e c), de modo a evitar o problema de multicolinearidade. Nesse
sentido, manteve-se o niimero de acessos fixos instalados como uma medida fisica da
quantidade de produto e construiu-se a varidvel nimero de pulsos locais registrados
divididos pelo nimero de minutos tarifados, cujo grau de correlacao com o nimero
de acessos ¢ de 0.0446. Uma determinada firma ¢ mais intensiva em servicos locais
quanto maior for essa razo e vice-versa. E justamente esse efeito da intensidade dos
servigos locais frente aos servicos de longa-distancia que esta sendo captado pela razao
pulsos locais/minutos tarifados. O sistema de custos que contém essa especificagdo
para o vetor de produtos — contendo o nimero de acessos e a razao pulsos/minutos —
serd, denotado, na préxima se¢ao, Sistema de Custos n° 2.

Além dos pregos dos insumos e da quantidade de produtos, uma série de outros
fatores pode ter influéncia sobre o custo das empresas de telefonia fixa. O ideal,
portanto, é que o modelo de custos inclua também varidveis capazes de captar o
efeito desses fatores.

Uma questao central, por exemplo, estd associada a diferencas nos custos de
prestacao do servigo em dreas urbanas e rurais. Para uma mesma quilometragem
de cabos, a empresa telefonica atende um mimero muito maior de consumidores nas
dreas urbanas. Nas dreas rurais, os consumidores tendem a ficar mais dispersos, o
que obriga a firma a percorrer distancias maiores com o cabeamento para atender
um contingente pequeno de usudrios. Para tentar captar esse efeito, utilizou-se como
varidvel de controle os dados de densidade demogréfica para os Estados da Fe-
deragao, referentes ao Censo de 1996.

Outro fator importante para explicar diferengas nos custos das empresas telefoni-
cas pode estar relacionado ao tipo de usudrio servido pela companhia. O tipo de linha
telefonica — residencial, nao-residencial, tronco — afeta os custos de comutacao. Por
exemplo, usudrios nao-residenciais tendem a concentrar suas chamadas em periodos
de pico, enquanto que os usudrios residenciais tendem a realizar a maior parte das
chamadas nos periodos de trdfego menos intenso. A varidvel de controle escolhida
para captar esse efeito foi a percentagem de populacdo residente em area ur-
bana, referente ao Censo de 1996. Quanto maior for essa percentagem, maior tende
a ser a participacao das linhas nao-residenciais no total de linhas telefoénicas, uma vez
que as dreas urbanas concentram um nimero muito maior de imdéveis comerciais.

E interessante também incluir no modelo de custos uma varigvel para captar o
efeito de possiveis diferencas tecnoldgicas existentes entre as firmas. A justificativa
reside no fato de que, em um painel onde as empresas possuem tamanhos diferentes,
¢é razodavel imaginar que diferencas tecnolégicas possam existir. No Brasil, ainda
que durante o perfodo do monopdélio estatal as empresas estivessem sob o controle e
planejamento central da holding TELEBRAS, é possivel que o baixo nivel de investi-
mentos nos anos 80 e inicio dos anos 90, aliado a um provavel desbalanceamento dos



investimentos entre as operadoras, tenha resultado em diferencas tecnolégicas entre
as mesmas. Como a vida 1itil de boa parte dos equipamentos que compoem a planta
telefonica é longa, essas diferencas podem ser persistentes, a ponto de ainda estarem
afetando o custo das empresas no periodo pés-privatizacao. A varidvel de controle

escolhida para captar esse efeito foi a taxa de digitalizacdo da rede local.
A Tabela 1 abaixo apresenta as estatisticas descritivas para o conjunto de varidveis

do modelo de custos:

TABELA 1: Estatisticas Descritivas para o Conjunto de Dados

Variavel Média Desvio Padrédo Minimo Méaximo
Custo Total (em Reais) 206.478.787,19 | 297.040.030,35 | 7.490.233,76 | 1.839.686.283,00
Participagdo do Capital 15,27% 8,39% 4,38% 47,09%
Participagdo do Trabalho 84,73% 8,39% 52,91% 95,62%
Preco Médio do Capital (em Reais) 24,89 10,33 9,08 57,82
Preco Médio do Trabalho (em Reais) 33.985,84 15.333,07 7.387,97 84.175,97
Numero de Acessos Fixos Instalados 1.122.364 1.518.651 43.419 7.962.007
Numero de Pulsos Locais Registrados 829.649.608 1.174.343.289 23.300.000 5.656.905.000
NUmero de Minutos Tarifados 401.967.088 673.234.643 11.912.000 3.397.834.000
Razdao Pulsos Locais/Minutos Tarifados 2,43 1,12 1,19 6,19
Densidade Demogréfica (hab/Km?2) 194,57 370,49 1,1 1.626,59
Percentagem de Populacdo Urbana 80,20% 12,59% 51,92% 99,53%
Taxa de Digitalizacdo da Rede Local 81,07% 10,14% 56,37% 100%

4 Resultados da Estimacao

4.1 Sistema de Custos n.° 1

As tabelas 2 e 3, apresentadas no anexo ao fim do texto, contém os resultados da
estimacao para o Sistema de Custos n° 1, segundo o método SUR tradicional e
segundo o método SUR com heterocedasticidade aditiva, respectivamente. Na tabela
2, dos 36 parametros estimados, 19 sao estatisticamente significativos ao nivel de 5%.
Na tabela 3, 25 parametros possuem essa caracteristica. Em ambas as tabelas, os
parametros significativos estdo em negrito®. Cabe agora, entdo, passar a discutir os
parametros estimados, avaliando a plausibilidade dos resultados encontrados.

No que concerne as medidas de produto — nimero de pulsos locais registra-
dos nos contadores de assinantes e nmimero de minutos tarifados em chamadas de
longa-distancia nacional — ambos os parametros estimados sao positivos e possuem,
portanto, o sinal esperado. Esse resultado é observado tanto na tabela 2 quanto
na tabela 3. Contudo, o pardmetro associado ao nimero de minutos tarifados em
chamadas de longa-distancia nacional nao ¢ significativo ao nivel de 5%, tanto no
sistema estimado a partir do método SUR tradicional quanto no sistema estimado a

60 valor critico da estatistica qui-quadrado, para 1 grau de liberdade, é de 3,84.



partir do método SUR com heterocedasticidade. Esse comportamento talvez possa
ser explicado pelo fato de que os minutos de longa-distdncia nacional constituem
um produto secunddrio das firmas aqui consideradas, na medida em que o grosso
do trafego telefonico que passa por essas empresas corresponde a chamadas locais.
Nesse aspecto, cabe relembrar que as firmas que constituem o objeto desse estudo
carregam apenas uma parcela do trifego de longa-distancia, ji que elas sé podem
efetuar chamadas de longa-distancia entre dreas locais distintas situadas na drea de
concessao da respectiva holding de telefonia fixa.

O parametro associado ao nimero de pulsos locais registrados nos contadores
de assinantes, por sua vez, é altamente significativo. Cumpre destacar aqui a in-
terpretacao do coeficiente estimado. Como todas as varidveis do modelo, exceto as
participagoes, foram logaritmadas e centradas na média amostral, os coeficientes de
primeira ordem da funcao custo total podem ser interpretados como elasticidades-
custo avaliadas em torno da média amostral. A tabela 2 registra o valor de 0.9684
para o parametro associado ao nimero de pulsos locais. Isto significa que, a cada 1%
de aumento no produto, ou seja, a cada 1% de aumento no nimero de pulsos locais,
corresponde uma elevagao de aproximadamente 0,97% no custo total. Na tabela 3, que
trata do sistema de custos heteroceddstico, o valor encontrado para esse parametro é
um pouco menor, 0.8992. Ou seja, a cada 1% de aumento no nimero de pulsos locais
registrados corresponde uma elevacao dos custos da ordem de 0,90%. Esses valores
encontrados apontam também para a existéncia de economias de escala, ainda que
pequenas, para as firmas em questao, fornecendo um indicio de subaditividade da
funcao custo total da industria’.

Merece mencao ainda o fato de que os valores encontrados para os pardmetros as-
sociados aos termos de segunda ordem para as varidveis de produto estao todos entre
0 e 1 e possuem sinais alternados. A magnitude desses coeficientes é, portanto, bas-
tante plausivel. Alguns trabalhos, como por exemplo o trabalho de Evans&Heckman
(1984), aplicado ao mercado norte-americano, encontram valores pouco plausiveis,
entre 5 e 10, para esses termos de segunda ordem. Em um caso como esse, um au-
mento de 1% no produto levaria a um acréscimo ou decréscimo de grande propor¢ao
na elasticidade-custo em relagao ao produto, o que nao é muito razodvel de se esperar.

Para os precos dos insumos, as elasticidades-custo correspondem as participacoes
dos fatores na média amostral. Os valores encontrados para as elasticidades em
relacao ao preco dos fatores capital e trabalho sao positivos, significativos e de mag-
nitude plausivel. Na tabela 2, esses valores sao, respectivamente, para o fator capital
e para o fator trabalho, de 0.1718 e 0.8282. Na tabela 3, os respectivos valores sao

"Em termos formais, uma funcio de custos ¢ dita subaditiva quando uma firma pode produzir
um dado vetor de produtos Q, a um custo C(Q), menor do que o custo de se produzir o mesmo nivel
de produto Q através de qualquer combinagdo de duas ou mais firmas, isto é:

CQ) < ZC(qi) v gi, Q tal que Zqi =Q



0.1522 e 0.8478. Cabe ressaltar que esses valores para as elasticidades sao bastante
razodveis tendo em mente a forma como foram calculadas as despesas com capital
e trabalho, as quais serviram entao de base para o cédlculo do preco médio desses
insumos. Nesse sentido, vale lembrar que as despesas com trabalho constituem uma
categoria bastante genérica, congregando véarias categorias de gasto por parte das
empresas (saldrios, materiais, energia elétrica, combustivel, seguros, aluguéis, arren-
damentos, etc.). E natural, portanto, que as despesas com trabalho respondam por
uma parcela bastante significativa do custo total da indistria.

O parametro associado a varidvel de controle densidade demogréfica possui o sinal
esperado (negativo) e é altamente significativo. A elasticidade-custo com relagao
a densidade demogréfica é de -0.1568, para o sistema de custos estimado através
do método tradicional, e de -0.1464, para o sistema heteroceddstico. Os resultados
indicam, portanto, que a cada 1% de reducao na densidade demografica corresponde
uma elevacao de aproximadamente 0,15% nos custos. Esse resultado é esperado jd
que, para uma mesma quilometragem de cabos, o nimero de consumidores atendidos
¢ bem maior em dreas de densidade demogréfica elevada. Sendo assim, os custos
com cabeamento sao diluidos para uma demanda maior. Em &reas rurais, onde a
densidade demogréfica é baixa, a empresa é obrigada a percorrer grandes distancias
com o cabeamento para atender a um contingente pequeno de usudrios.

O coeficiente associado a varidvel de controle percentagem de populacao residente
em drea urbana é nao-significativo estatisticamente, em ambos os sistemas. Cabe
notar também que o pardmetro associado ao termo quadratico para essa varidvel
possui magnitude pouco plausivel, sendo de -7.0854 na tabela 2 e -8.7129 na tabela
3. Diante dessas consideracoes, pode-se dizer que essa varidvel tem baixo poder
explicativo no modelo de custos considerado, nao sendo portanto uma prozry adequada
para indicar o perfil predominante dos usudrios. O ideal, nesse aspecto, seria buscar
informacoes relativas ao nimero de usudrios residenciais e nao-residenciais servidos
pelas empresas.

Quanto a varidvel de controle taxa de digitalizagao, os pardmetros sao nao-significativos
estatisticamente em ambos os casos. A taxa de digitalizacao, portanto, nao parece ser
uma proxry adequada para controlar para possiveis diferencas no estdgio tecnolégico
em que se encontram as empresas. Algumas conjecturas podem ser feitas a esse
respeito. Primeiro, hd que se lembrar que a amostra considerada cobre um espago
de tempo relativamente curto, entre setembro de 1998 e dezembro de 1999. Ora,
levando-se em conta que esse perfodo concentra grandes investimentos por parte das
operadoras recém-privatizadas na modernizacao e expansao da rede — com conse-
qiiente aumento do percentual de digitalizacao — entao a reducao de custos propici-
ada pela modernizagao deve aparecer ao longo dos préximos anos, nao se refletindo
portanto no periodo coberto pela amostra. Segundo, uma andlise cuidadosa na base
de dados mostra que essa varidvel apresenta pouca variabilidade e que, recentemente,
tem havido inclusive uma convergéncia entre as taxas das diversas empresas, na me-
dida em que a taxa de digitalizacao da rede vai se aproximando de 100%. Desse
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modo, a fim de controlar para diferencas no estdgio tecnolégico em que se encon-
tram as empresas, a proxy ideal deve estar em alguma varidvel que fornega uma idéia
quantitativa do emprego de fibra 6ptica.

4.2 Sistema de Custos n.° 2

Passemos agora a examinar os resultados obtidos na estimagao do Sistema de Cus-
tos N° 2. As tabelas 4 e 5, ao fim do texto, apresentam os resultados. Convém
lembrar que, nesse novo sistema, ha duas medidas de produto, sendo que uma delas
corresponde a uma medida de disponibilidade no acesso ao sistema telefonico e a outra
a uma medida de intensidade do trafego local frente ao trifego de longa-distancia.
Como ja foi dito no capitulo precedente, a redefinicao da varidvel de produto que
trata das medidas de trafego telefénico visa eliminar o problema de multicolineari-
dade entre os regressores. No sistema estimado a partir do método SUR tradicional,
dos 36 parametros estimados, 19 sao estatisticamente significantes ao nivel de 5%.
Para o sistema estimado através do método SUR que acomoda para a presencga de
heterocedasticidade na forma aditiva, 22 parametros dentre os 36 sao significativos
ao nivel de 5%.

Para as medidas de produto, ambos os coeficientes sao significativos e possuem
o sinal esperado. Com relacao ao parametro associado ao nimero de acessos fixos
instalados, os valores encontrados foram, respectivamente, de 1.0390 e 1.0330, para
os dois métodos de estimacao. Isso indica que a cada 1% de aumento no nimero
de acessos fixos instalados corresponde uma aumento dos custos da ordem de 1,03%.
Isso reverte o indicio fornecido pelo Sistema de Custos n° 1, o qual apontava para a
presenca de economias de escala e, conseqiientemente, para uma estrutura de custos
subaditiva para a industria em questao.

Para a segunda medida de produto, a razao pulsos locais/minutos tarifados, o
sinal é positivo e coerente com o resultado obtido no Sistema de Custos n° 1, onde
ficou demonstrado que o efeito de variacoes no trafego local sobre o custo é mais
importante do que o efeito de variagoes no tréfego de longa-distancia. No Sistema de
Custos n° 2, percebe-se que uma maior intensidade em trafego local frente ao trafego
de longa-distancia tem um efeito positivo sobre o custo total. Os valores encontrados
para os coeficientes associados a essa varidvel foram de 0.2743 através do primeiro
método de estimacao e de 0.2177 através do segundo método. Os termos de segunda
ordem associados as medidas de produto também possuem uma magnitude plausivel.

Em relacao aos precos dos insumos, os resultados sao bem préximos daqueles
obtidos para o Sistema de Custos n° 1. As elasticidades obtidas sao positivas e
altamente significativas.

Para as varidveis de controle, o sinal do coeficiente associado & densidade demogra-
fica continua sendo negativo e estatisticamente significante. Os valores encontrados
sao de -0.1266 para o primeiro método e -0.1506 para o segundo.

O coeficiente associado a varidvel percentagem de populagao residente em &rea
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urbana é nao significativo estatisticamente, em ambos os casos, reforcando o que ja
havia sido dito anteriormente quanto ao baixo poder explicativo dessa varidvel no
modelo de custos considerado. Cabe destacar também que, assim como no Sistema,
de Custos n° 1, os termos de segunda ordem associados a essa varidvel possuem
magnitude pouco plausivel.

Para a taxa de digitalizacao, o parametro estimado é estatisticamente significante
apenas no sistema de custos estimado a partir do método SUR heterocedéstico e o
valor encontrado é de -0.3019. O sinal negativo do parametro fornece um indicio
de que, quanto mais avancadas tecnologicamente forem as firmas do setor, menores
tendem a ser os custos totais da industria. Em outras palavras, na medida em que
haja uma modernizacao dos equipamentos de transmissao e comutacao do sistema
telefonico brasileiro, menores tendem a ser os custos totais. Contudo, deve-se ressaltar
que, na tentativa de aperfeicoar o modelo de custos descrito, o ideal seria buscar outras
proxies para tecnologia, ja que, no todo — considerando os sistemas de custos 1 e 2 —
a taxa de digitalizacao nao parece ter grande poder de explicacao.

5 Desdobramentos sobre Politicas de Regulacao

Uma primeira questao que merece comentario se refere ao resultado encontrado no
Sistema de Custos n° 2 para a varidvel de produto nimero de acessos fixos instala-
dos. Viu-se que a um aumento no nimero de acessos correspondia uma variagao mais
que proporcional nos custos. Esse resultado possui um desdobramento interessante
do ponto de vista de politicas de regulacao. Como a ANATEL estabelece metas a
serem cumpridas pelas operadoras em relacao ao nimero de acessos fixos instalados,
entao, caso a evidéncia empirica se confirme na prética, a expansao da planta deve
ser acompanhada de aumento de custos e, possivelmente, da reivindicacao por parte
das empresas por uma revisao dos valores tarifarios estabelecidos pela agéncia. E, a
partir do momento em que passar a vigorar um regime de liberdade tarifdria, pode
haver simplesmente um repasse de custos para o preco das tarifas. Nesse caso, os
consumidores terao que arcar com o 6nus da universalizacao. Naturalmente, nao é
desejavel do ponto de vista do bem-estar social que os usudrios “paguem a conta”,
sobretudo porque existe um fundo — Fundo de Universalizacao dos Servigos de Tele-
comunicagoes (FUST) — criado justamente com o objetivo de financiar as obrigagoes
de universalizagao. O desafio do 6rgao regulador consiste em definir em que situagoes
os recursos do fundo devem ser utilizados e, obviamente, qual o montante de recursos
a ser destinado em cada caso.

O problema da definicao de precos de interconexao entre redes também requer
comentdrio. Para definir esses precos, é necesdrio saber se estrutura de custos da
rede possui ou nao as caracteristicas de um monopdlio natural. Sob a hipétese de
que a rede seja um monopdlio, a fixacao de pregos com base nos custos marginais
trard prejuizos para a firma monopolista e, naturalmente, haverd por parte desta a
demanda por algum mecanismo de compensacao. Com base nos sistemas de custos
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apresentados, procurou-se fazer uma investigacao preliminar da estrutura de custos da
industria de telefonia fixa local e regional no Brasil a partir dos coeficientes estimados
para as medidas de quantidades fisicas de produto. Percebeu-se que, quando as
medidas utilizadas eram as varidveis de trafego telefénico, os indicios apontavam
para a existéncia de economias de escala. Em contraste, quando se considerava a
medida de acesso ao sistema telefénico, nao havia indicios de economias de escala.
Diante disso, cabem aqui as seguintes consideragoes.

Primeiro, seria um tanto quanto ousado fazer qualquer afirmacao mais contun-
dente acerca da estrutura de custos do setor olhando apenas para as elasticidades-
custo do produto estimadas nos sistemas de custos. A fim de conhecer com maior
precisao a estrutura de custos da rede telefonica, sao necessarios testes estatisticos
mais elaborados, capazes de testar a subaditividade da funcao de custos para a in-
dustria em questdo. Os trabalhos de Evans&Heckman (1984), Shin&Ying (1992) e
Gainutdinova (1999), aplicados ao mercado de telefonia local nos EUA, constituem
boas referéncias para testes dessa natureza. Segundo, para que se obtenham bons
resultados, é necessdrio também reconhecer a natureza multi-produto das empresas
telefonicas, de modo a incorporar no vetor de produtos tanto as medidas de disponi-
bilidade de acesso quanto as medidas de trifego telefonico. A tinica ressalva, nesse
aspecto, requer que a inclusao dessas varidveis seja feita de forma a evitar a presenga
de multicolinearidade entre os regressores. Terceiro, como as varidveis de produto sao
varidveis chaves para a implementacao de qualquer teste estatistico sobre a estrutura
de custos da inddustria, ¢ bom lembrar da necessidade de obtencao de dados em maior
quantidade e de melhor qualidade do que aqueles que serviram de base ao presente
estudo.

Ainda que os sistemas de custos apresentados nao respondam efetivamente a con-
trovérsia em torno do monopdlio natural da rede bésica, fornecem uma importante
contribuicao quanto ao impacto que a prestacao de servico telefonico em regioes de
baixa densidade demogréfica pode ter sobre o custo das empresas. A relevancia disto
estd associada ao fato de que tem sido uma preocupagao central da ANATEL a pro-
mocao da universalizagao dos servicos béasicos. E, nesse aspecto, torna-se essencial
para o 6rgao regulador ter alguma idéia do custo de prestagao do servico nessas
regioes, tanto para determinar em que casos serao utilizados os recursos do FUST
bem como o montante de recursos a ser destinado.

Para quantificar isso com precisao, deve-se observar que, nos dois sistemas de cus-
tos estimados, a elasticidade-custo em relagao & densidade demogréfica é estatisca-
mente significativa, independentemente do método de estimacao empregado. Isso con-
firma que a distribui¢cao da demanda — concentrada ou dispersa — tem impacto sobre os
custos. Além disso, a discrepancia entre os valores estimados para a elasticidade-custo
nos sistemas considerados é bem pequena. Os resultados obtidos prevéem, portanto,
que a cada 1% de redugao na densidade demografica, hd uma elevagao dos custos de
aproximadamente 0,15%. De posse desses dados, e tomando por base o custo incor-
rido por uma empresa no atendimento de uma determinada drea, o érgao regulador
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pode tentar prever os custos de atendimento de regioes remotas, bastando para isso
conhecer a densidade demogréfica da drea que ja dispoe do servico e a densidade da
drea que ainda estd por ser atendida. O conhecimento dessa elasticidade, portanto,
é capaz de orientar a agéncia no sentido de promover uma destinacao eficiente dos
recursos do fundo de universalizagao.

6 Consideracdes Finais

O trabalho procurou dar uma contribuicao no sentido de estimar um sistema de custos
para telefonia fixa local e de longa-distancia intra-regional no Brasil. Foram testados
dois sistemas de custos variando a especificacao das varidveis de produto das firmas.

Os resultados obtidos através da estimacao permitiram algumas consideracoes
interessantes. Primeiro, cabe apontar como uma extensao natural do presente estudo
a implementacao de um teste de subaditividade da funcao custo total da indistria,
que permita checar se as evidéncias apontam contra ou favor da tese do monopdlio
natural. Um melhor conhecimento da estrutura de custos da rede bésica de telefonia
¢é capaz de orientar o érgao regulador na definicao de precos de interconexao entre
diferentes redes de telecomunicagoes.

Em segundo lugar, obteve-se uma medida relevante para a previsao dos custos de
atendimento de dreas rurais e pequenas localidades a partir da elasticidade-custo em
relacao a densidade demografica. Nos sistemas de custos estimados, obteve-se esti-
mativas pontuais para essa elasticidade que variaram entre -0,13 e -0,16. A relevancia
dessa informacao fica evidente se observarmos que, no Brasil, marcado por dispari-
dades regionais e por diferencas substanciais na distribui¢ao da populacao ao longo
do territério nacional, tem sido uma preocupacao da ANATEL a universalizacao dos
servicos bdsicos e o atendimento das regioes que se mostrem menos atrativas para
as empresas, devido & maior dispersao da demanda. Para garantir esse atendimento,
a agéncia administra os recursos do Fundo de Universalizacao dos Servigos de Tele-
comunicagoes (FUST). A destinagao eficiente desses recursos, contudo, depende do
conhecimento por parte da agéncia de como a dispersao da demanda impacta o custo
de prestacao do servico.
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8 Anexo

TABELA 2: Sistema de Custos n® 1

Método SUR Tradicional

Variaveis Coeficiente  Desvio-Padrdo Estatistica de Teste
Intercepto -0,0571 0,0265 4,86
No. de Pulsos Locais 0,9684 0,0548 315,75
No. de Minutos Tarifados 0,0012 0,0539 0,0005
Preco do Capital 0,1718 0,0100 412,98
Preco do Trabalho 0,8282 0,0100 9591,60
Densidade Demografica -0,1568 0,0141 115,52
Percentual de Pop. Urbana 0,1329 0,1729 0,59
Taxa de Digitalizagéo -0,0337 0,1136 0,09
(PulsosXPulsos)/2 0,1457 0,2417 0,36
PulsosXMinutos 0,2393 0,2328 1,06
(MinutosXMinutos)/2 -0,4585 0,2324 3,90
(Prego CapitalXPreco Capital)/2 0,1185 0,0173 55,38
(Preco CapitalXPreco Trabalho) -0,1185 0,0173 55,38
(Preco TrabalhoXPreco Trabalho)/2 0,1185 0,0173 55,38
(DensidadeXDensidade)/2 -0,0825 0,0173 20,02
DensidadeXPop. Urbana) 1,1869 0,1253 89,63
DensidadeXDigitalizagao 0,3534 0,1257 7,89
(Pop. UrbanaXPop. Urbana)/2 -7,0854 1,4251 24,72
Pop. UrbanaXDigitalizagédo 0,7491 1,4352 0,27
(DigitalizacdoXDigitaliza¢éo)/2 -1,6517 1,7223 0,92
Preco CapitalXPulsos -0,0612 0,0332 3,35
Preco CapitalXMinutos 0,0607 0,0300 3,90
Preco TrabalhoXPulsos 0,0612 0,0332 3,35
Preco TrabalhoXMinutos -0,0607 0,0300 3,90
PulsosXDensidade -0,0183 0,0400 0,20
PulsosXPop. Urbana -0,7358 0,5935 1,54
PulsosXDigitaliza¢éo -1,6998 0,5515 9,50
MinutosXDensidade -0,0652 0,0387 2,92
MinutosXPop. Urbana 0,5971 0,5725 1,09
MinutosXDigitalizacéo 1,7417 0,4786 13,24
Preco CapitalXDensidade 0,0122 0,0100 2,61
Preco CapitalXPop. Urbana -0,0777 0,0755 1,05
Preco CapitalXDigitaliza¢éo -0,2160 0,0837 6,64
Preco TrabalhoXDensidade -0,0122 0,0100 2,61
Preco TrabalhoXPop. Urbana 0,0777 0,0755 1,05
Preco TrabalhoXDigitalizagdo 0,2160 0,0837 6,64
R? da Fung&o de Custos 0,9892
R? da Equacao de Participacdo do
Capital 0,5784
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TABELA 3: Sistema de Custos n°1

Método SUR com Heterocedasticidade

Variaveis Coeficiente Desvio-Padrdo Estatistica de Teste
Intercepto -0,0544 0,0100 71,27
No. de Pulsos Locais 0,8992 0,0424 441,71
No. de Minutos Tarifados 0,0366 0,0316 1,39
Preco do Capital 0,1522 0,0100 1637,20
Preco do Trabalho 0,8478 0,0100 50801,00
Densidade Demogréfica -0,1464 0,0141 137,76
Percentual de Pop. Urbana 0,1770 0,0954 3,45
Taxa de Digitalizagéo -0,0907 0,1025 0,78
(PulsosXPulsos)/2 -0,3591 0,1044 11,85
PulsosXMinutos 0,4673 0,1428 10,70
(MinutosXMinutos)/2 -0,4288 0,1533 7,83
(Preco CapitalXPreco Capital)/2 0,1078 0,0100 353,17
(Preco CapitalXPreco Trabalho) -0,1078 0,0100 353,17
(Precgo TrabalhoXPrego Trabalho)/2 0,1078 0,0100 353,17
(DensidadeXDensidade)/2 -0,1485 0,0100 234,60
DensidadeXPop. Urbana) 1,0539 0,0943 124,34
DensidadeXDigitalizagéo -0,1278 0,0959 1,77
(Pop. UrbanaXPop. Urbana)/2 -8,7129 1,1930 53,34
Pop. UrbanaXDigitalizacéo -2,1895 0,9799 4,99
(Digitalizac@oXDigitaliza¢éo)/2 -0,3607 1,2317 0,09
Preco CapitalXPulsos -0,0474 0,0141 11,83
Preco CapitalXMinutos 0,0462 0,0141 13,66
Preco TrabalhoXPulsos 0,0474 0,0141 11,83
Preco TrabalhoXMinutos -0,0462 0,0141 13,66
PulsosXDensidade 0,1948 0,0200 92,90
PulsosXPop. Urbana 1,0286 0,1446 50,70
PulsosXDigitalizacédo 0,1649 0,1936 0,72
MinutosXDensidade -0,2298 0,0173 191,06
MinutosXPop. Urbana -1,2035 0,1470 67,12
MinutosXDigitalizacédo 0,0333 0,1897 0,03
Preco CapitalXDensidade 0,0134 0,0100 17,49
Preco CapitalXPop. Urbana -0,0170 0,0316 0,28
Preco CapitalXDigitaliza¢éo -0,0439 0,0361 1,44
Preco TrabalhoXDensidade -0,0134 0,0100 17,49
Preco TrabalhoXPop. Urbana 0,0170 0,0316 0,28
Preco TrabalhoXDigitalizacdo 0,0439 0,0361 1,44
R? da Funcé&o de Custos 0,9828
R? da Equacao de Participacéo do
Capital 0,7265
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TABELA 4: Sistema de Custos n°®2

Método SUR Tradicional

Variaveis Coeficiente Desvio-Padrdo Estatistica de Teste

Intercepto 0,0188 0,0316 0,37
No. de Acessos Fixos Instalados 1,0330 0,0173 3925,00
Razdo Pulsos Locais/Minutos Tarifados 0,2743 0,0640 18,34
Preco do Capital 0,1873 0,0100 345,73
Preco do Trabalho 0,8127 0,0100 6510,70
Densidade Demografica -0,1266 0,0173 48,40
Percentual de Pop. Urbana 0,1156 0,2069 0,31
Taxa de Digitalizagéo -0,1609 0,1334 1,46
(AcessosXAcessos)/2 0,1423 0,0265 28,18
AcessosXRazédo Pulsos/Minutos 0,1358 0,0539 6,40
(Razéo Pul/MinXRazé&o Pul/Min)/2 -1,0952 0,2820 15,09
(Prego CapitalXPreco Capital)/2 0,1216 0,0200 40,86
(Preco CapitalXPreco Trabalho) -0,1216 0,0200 40,86
(Preco TrabalhoXPreco Trabalho)/2 0,1216 0,0200 40,86
(DensidadeXDensidade)/2 -0,0518 0,0224 5,36
DensidadeXPop. Urbana) 0,7197 0,1487 23,49
DensidadeXDigitalizagao 0,2527 0,1507 2,82
(Pop. UrbanaXPop. Urbana)/2 -8,6459 1,7017 25,82
Pop. UrbanaXDigitalizacédo -2,2690 1,6797 1,82
(Digitalizac@oXDigitalizacao)/2 -1,5986 1,9926 0,64
Preco CapitalXAcessos -0,0075 0,0100 0,56
Preco CapitalXRazao Pulsos/Minutos -0,0623 0,0374 2,81
Preco TrabalhoXAcessos 0,0075 0,0100 0,56
Preco TrabalhoXRaz&o Pulsos/Minutos 0,0623 0,0374 2,81
AcessosXDensidade -0,0765 0,0173 21,37
AcessosXPop. Urbana -0,0425 0,1338 0,10
AcessosXDigitalizagdo 0,0348 0,1612 0,05
Razéo Pulsos/MinutosXDensidade 0,1172 0,0447 6,84
Raz&o Pulsos/MinutosXPop. Urbana -0,3034 0,6919 0,19
Razao Pulsos/MinutosXDigitalizagao -1,2546 0,5765 4,74
Preco CapitalXDensidade 0,0142 0,0100 2,48
Preco CapitalXPop. Urbana -0,1460 0,0900 2,65
Preco CapitalXDigitalizagcéo -0,2393 0,1000 5,75
Preco TrabalhoXDensidade -0,0142 0,0100 2,48
Preco TrabalhoXPop. Urbana 0,1460 0,0900 2,65
Preco TrabalhoXDigitalizagdo 0,2393 0,1000 5,75
R? da Func&o de Custos 0,9871

R? da Equacao de Participacdo do Capital 0,4236
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TABELA 5: Sistema de Custos n° 2

Método SUR com Heterocedasticidade
Variaveis Coeficiente  Desvio-Padrdo Estatistica de Teste

Intercepto -0,0143 0,0265 0,30
No. de Acessos Fixos Instalados 1,0390 0,0141 6215,50
Razdo Pulsos Locais/Minutos Tarifados 0,2177 0,0490 19,84
Preco do Capital 0,1698 0,0100 633,48
Preco do Trabalho 0,8302 0,0100 15145,00
Densidade Demogréfica -0,1506 0,0141 105,47
Percentual de Pop. Urbana 0,2853 0,1652 2,98
Taxa de Digitalizagéo -0,3019 0,1058 8,13
(AcessosXAcessos)/2 0,1370 0,0200 47,09
AcessosXRazdo Pulsos/Minutos 0,0229 0,0316 0,55
(Raz&o Pul/MinXRazao Pul/Min)/2 -1,0391 0,2538 16,76
(Preco CapitalXPrego Capital)/2 0,1212 0,0141 93,13
(Preco CapitalXPrego Trabalho) -0,1212 0,0141 93,13
(Preco TrabalhoXPreco Trabalho)/2 0,1212 0,0141 93,13
(DensidadeXDensidade)/2 -0,0726 0,0173 15,19
DensidadeXPop. Urbana) 0,8409 0,1179 50,84
DensidadeXDigitalizacao 0,2405 0,1425 2,85
(Pop. UrbanaXPop. Urbana)/2 -9,6973 1,4016 47,87
Pop. UrbanaXDigitalizagédo -4,7753 1,5134 9,96
(DigitalizagdoXDigitaliza¢éo)/2 -1,1267 1,7699 0,41
Preco CapitalXAcessos -0,0027 0,0100 0,18
Preco CapitalXRaz&o Pulsos/Minutos -0,0229 0,0245 0,90
Preco TrabalhoXAcessos 0,0027 0,0100 0,18
Preco TrabalhoXRazao Pulsos/Minutos 0,0229 0,0245 0,90
AcessosXDensidade -0,0431 0,0141 10,15
AcessosXPop. Urbana -0,3060 0,1077 8,05
AcessosXDigitalizagédo 0,3179 0,1389 5,24
Razédo Pulsos/MinutosXDensidade 0,1305 0,0361 13,08
Raz&o Pulsos/MinutosXPop. Urbana 0,6465 0,5518 1,37
Razéo Pulsos/MinutosXDigitalizagao -0,8384 0,4121 4,14
Preco CapitalXDensidade 0,0138 0,0100 5,66
Preco CapitalXPop. Urbana -0,0954 0,0592 2,62
Precgo CapitalXDigitalizacdo -0,0971 0,0632 2,37
Preco TrabalhoXDensidade -0,0138 0,0100 5,66
Preco TrabalhoXPop. Urbana 0,0954 0,0592 2,62
Preco TrabalhoXDigitaliza¢do 0,0971 0,0632 2,37
R? da Funcéo de Custos 0,9830
R%da Equacéo de Participagao do Capital 0,6580
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