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Resumo: Este trabalho teve como objetivo testar a validade de hipo-
teses e teoremas da teoria dos leildes a partir de dados de experimentos
realizados com estudantes de graduacao e pés-graduacao da Universidade
Federal de Vicosa (UFV) e da Universidade Regional do Cariri (URCA)
na avaliacao de produtos tecnolégicos e verificar se a utilizagcdo de uma
ancora como os trés primeiros digitos do CPF influencia no momento da
avaliacao de um produto e se a informacao é importante quando se avalia
um bem. O foco da pesquisa foram cinco produtos eletrénicos (pendri-
ve, camera digital, celular, relégio e porta-retrato digital). As hipoteses
foram testadas mediante o teste de igualdade de médias, bem como pela
utilizacao de regressao linear simples sem constante e de um modelo
de regressoes aparentemente nao-correlacionadas (SUR). Os resultados
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evidenciaram a ocorréncia da “maldicao do leiloeiro” em todos os expe-
rimentos; a validade do teorema da equivaléncia de receitas em mais da
metade dos experimentos; os participantes nos experimentos de leiloes
na UFV mostraram maior disponibilidade a pagar pelos bens, exceto pelo
pendrive; e o CPF funciona como ancora para a avaliacao dos produtos,
principalmente aqueles cujo valor é de 3 digitos.

Palavras-chave: Produtos Tecnoldgicos; Experimentos; Leildes; SUR.

Abstract: This paper aimed to test the validity of hypotheses and the-
orems of the theory of auctions from data of experiments conducted with
undergraduate and graduate students of the Federal University of Vigcosa
(UFV) and the Regional University of Cariri (URCA) in the evaluation of
technological products and to verity if the use of an anchor as the first three
digits of the CPF influences at the time of the evaluation of a product and
whether the information is important when assessing a good. The focus of
the research were five electronic products (pen drive, digital camera, mobile
phone, watch and digital frame). The hypotheses were tested using the test
of equality of means and by using simple linear regression without constant
and a model of seemingly unrelated regressions (SUR). The results indicate
the occurrence of the “winner’s curse” in all experiments; the validity of
the revenue equivalence theorem by more than half of the experiments;
participants in the UFV’s auction experiments showed greater willingness
to pay for the goods, except for pendrive; and the CPF acts as an anchor
for the assessment of products, especially those whose value is of 3 digits.

Key-words: Technological Products; Experiments; Auctions; SUR.
JEL Classification: C13; C72; C93

INTRODUCAO

Nas analises tedricas de mercados, seja concorréncia perfeita, mono-
polio ou oligopdlio, assume-se que o analista tem pleno conhecimento
das curvas de oferta e demanda. Na pratica, entretanto, isso nao ocorre,
ou seja, o ofertante tem informacao imperfeita sobre a real demanda de
mercado. Apenas os compradores sabem precisamente quanto do bem eles
desejam comprar a um dado preco. Para tentar extrair o maximo possivel
do excendente dos compradores nessas situacoes, uma alternativa que os
ofertantes podem utilizar é a realizacao de leil6es do bem ou mercadoria
em questao.
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De modo geral, segundo Vanzan (2004), tem havido crescente inte-
resse por leiloes, principalmente devido as privatizacbes que vém sendo
realizadas com o intuito de diminuir o papel do estado na economia. Além
das privatizacoes, diversos governos tém realizado leiloes de exploragcao
de reservas petroliferas, de servicos de telecomunicacgoes, de licencas de
telefonia mével, de TV a cabo, de eletricidade, de permissao de poluicao,
dentre outros. Outra pratica bastante comum dos governos € a realizagcao
de leildes de titulos da divida publica para obter receitas e financiar o
déficit publico.

Ademais, é comum, em 6rgaos publicos, a realizacao de licitacoes
para a execucao de obras publicas ou prestacao de servico, onde os
licitantes apresentam suas propostas, geralmente em envelope lacrado,
e o vencedor é aquele que apresenta a melhor proposta, levando-se em
consideragao nao sé o valor, mas a relacao custo/beneficio. Também o
leilao vem sendo muito utilizado por empresas virtuais ou por cidadaos
comuns na compra e venda de produtos na internet. Todavia, os leildes
mais comuns no mundo sdo realizados para vendas de obras de arte cujos
valores sao inestimaveis.

Considerando sua importancia no processo de determinacao de
precos, investigou-se, neste trabalho, alguns aspectos da teoria de leil6es
aplicados a produtos tecnolégicos mediante experimentos realizados em
“laboratério”. Estudos dessa natureza foram realizados, por exemplo,
por Ariely (2008), que investigou, mediante experimentos, se a pessoa
entrevistada estaria disposta a pagar o valor correspondente aos dois
Gltimos nimeros do seguro social por uma garrafa de vinho francés; de
forma surpreendente, as pessoas com ntimero de seguro maior fizeram
lances maiores e aquelas com nimeros menores fizeram lances menores.
Por sua vez, Fernandes, Silva e Silva (2009) realizaram experimentos e
constataram que a presenca de uma ancora aleatoéria de precos também
influenciou a estimativa de valores de produtos leiloados, ou seja, veri-
ficaram que os trés ultimos nimeros da identidade de estudantes de trés
instituicoes de ensino superior exerceram influéncia na determinacao
dos precos dos produtos leiloados.

Este trabalho segue a mesma linha dos estudos experimentais cita-
dos anteriormente, porém considerou-se como ancora os trés primeiros
nameros do CPF, com o intuito de avaliar a influéncia desta dncora na
tomada de decisao no processo de determinacao de precos de cinco pro-
dutos tecnolégicos feita por intermédio de leiloes de primeiro e segundo
precos. Para isso, foram conduzidos experimentos junto a estudantes de
graduacao e poés-graduacao da Universidade Federal de Vicosa (UFV) e da
Universidade Regional do Cariri (URCA). Buscou-se testar se: I) a ancora
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aleatoria influencia o lance; Il) ha ocorréncia do fendémeno “maldicao do
vencedor” nesses experimentos; Ill) a informagdo minimiza a ocorréncia
da “maldicao do vencedor”; 1V) ha diferencas entre as médias dos lances
dos estudantes nos leiloes com informacgdo e sem informacao; V) ha dife-
rencgas entre as médias dos lances dos estudantes nos leilées de primeiro
e segundo precos; VI) a receita do leiloeiro é realmente equivalente em
leiloes de primeiro e segundo precos; assim como VII) identificar os de-
terminantes da disposicdo a pagar por produtos eletronicos nos leildes de
primeiro e de segundo precos; e VIII) comparar os resultados obtidos entre
os estudantes das duas universidades.

Destaca-se que este trabalho nao se propds apenas testar as hipoteses:
se existe correlacao positiva entre a ancora aleatéria de precos e as estima-
tivas de valores, se o efeito informacao diminui o fenémeno da “maldicao
do vencedor” e se a média dos lances nos leildes com informacao excede
aos leildes sem informacao, como fizeram Fernandes, Silva e Silva (2009).
Além de avaliar tais hipéteses, este trabalho também buscou testar se a
média dos lances nos leildes de segundo preco é maior do que nos leildes
de primeiro preco e se a receita do leiloeiro é indiferente nos leiloes de
primeiro e segundo precos (teorema da equivaléncia de receitas).

METODOLOGIA

ASPECTOS TEORICOS DA TEORIA DOS LEILOES

Nao obstante a pratica de leildes vir desde os periodos remotos, na
Babilonia antiga, o seu tratamento cientifico teve inicio com o trabalho
seminal de Vickrey (1961), ou seja, € uma teoria bastante recente, que
se beneficou do desenvolvimento da teoria dos jogos. No que concerne
ao conceito de leilao, Menezes e Monteiro (2008, p. 9) o definiram por
uma das suas principais propriedades, qual seja: “um mecanismo claro
de mercado que iguala demanda e oferta.” Também, de acordo com estes
autores, o processo de formacao de precos em leildes é explicito e que
todas as partes envolvidas ttm um bom entendimento de como é deter-
minado o preco final.

Conforme Klemperer (2004), os principais tipos de leilao de um tnico
objeto sao: a) leilao ascendente, aberto, oral ou inglés; b) leilao decrescente
ou holandés; ¢) leilao de envelope lacrado de primeiro preco; e d) leilao
de envelope lacrado de segundo preco ou Leildo de Vickrey. No leilao
ascendente, como o proprio nome sugere, o preco é aumentado até um
dnico participante permanecer no recinto e vencer o leilao. Ja o leilao
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descendente é o oposto, ou seja, comeca com um preco alto e vai dimi-
nuindo até o arrematador aceitar o preco. No leilao de envelope lacrado
de primeiro preco, o participante da um tnico lance, sem saber o lance dos
outros concorrentes, entao vence o leilao aquele que der o maior lance,
pagando o valor do seu préprio lance. Entretanto, o vencedor do leilao
de envelope lacrado de segundo preco, apesar de vencer o leilao com o
maior lance, paga somente o segundo maior lance.
Segundo Jehle e Reny (2001, p. 378-9),

[...] em um leilao de primeiro-preco, o arrematador
tem um incentivo para aumentar sua oferta para
obter maiores chances de ganhar o leildo, mas ele
tem um incentivo para reduzir sua oferta para baixar
o preco que ele paga quando ele ganha. Em um lei-
lao de segundo preco, o segundo efeito é ausente,
porque quando o arrematador ganha, o valor que
ele paga é independente do seu lance.

Considerando a similaridade e equivaléncia entre leilao de primeiro
preco e o leilao descendente, e leilao de segundo preco e leilao ascendente,
Klemperer (2004) prefere referir-se a leiles de primeiro e segundo preco.

Além dos aspectos relacionados a taxonomia e pratica de leiles, um
ponto que chama bastante atencao diz respeito ao teorema da equivaléncia
de receitas entre os tipos de leiloes. De acordo com Menezes e Monteiro
(2008, p. 20), “com valores independentes privados, os quatro formatos
de leildes analisados, primeiro e segundo preco, holandés e oral, produ-
zem a mesma renda esperada”. Um fato bastante intuitivo e proveniente
desse teorema é que a receita do leiloeiro é proporcional ao nimero de
participantes no leilao.

Outro tema bastante discutido na teoria de leildes é a “maldicao do
vencedor”, que é um problema que acontece principalmente em leildes
cujo valor do bem leiloado é incerto e que os jogadores tém informacoes
e formam crencas distintas acerca desse valor, também conhecido como
leiloes de valor comum. De forma bem simplista, a maldicao do vencedor
consiste no fato de o ganhador do leildo pagar um preco maior que o pre-
co que o bem realmente vale (LAFFONT, 1997) e o que pode influenciar
bastante a maldicao do vencedor é o nimero de participantes no leilao
e a incerteza.’

> Para mais detalhes, ver, por exemplo, Thaler (1988).
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Considere a seguir o seguinte modelo teérico de mercado represen-
tativo dos produtos considerados neste trabalho.
Seja a funcao de demanda:

QZ =fP,-P.-P.-P.-P,) 1)

d . .
em que Qﬂ = quantidade demandada do pendrive; P,; = preco do
pendrive; P = precodacameradigital; P = precodo celular; P =

preco do relégio; e Pp = preco do porta-retrato
digital. Utilizando uma equacao tipo Cobb-Douglas para representar a
funcao de demanda (1), tem-se:

Q,-P,.P..P..P.P,. @

Aplicando logaritmo em ambos os lados da equacao (2), tem-se:

hQ -gh P,+Bh P,+5h P.+yh P.+zh P,
(3)

Tomando a derivada parcial para verificar o impacto de uma das variaveis
independentes em relacao a dependente, encontram-se as seguintes relacoes:

1 d
d d aQ d
ahQﬂ:Qﬂ ﬂ:ani.Pﬂ
oh P, Pl.@Pﬂ oP, O,

P

=
(4a)

Logo, o coeficiente a representa a elasticidade-preco da demanda por
pendrive. Por analogia, para os demais bens, tém-se:

oh 0, oh Q, s

oh P. _ﬂ (4b); oh P. _ (40);
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oho, oho,
81'1 Pe (4d); ah P” (4e)

Assim, os outros coeficientes representam as elasticidades-preco cruza-
das em relacao aos demais bens, mostrando o grau de complementaridade
ou substituibilidade entre os bens.

No entanto, assumindo-se a hipotese de que a quantidade ofertada

(demandada) que serd leiloada é unitaria para cada um desses bens, entdo:

d d d d d d s )
Q,; :Qa :Qe :Qe :Qp :I:Q :Q . Assim, ao
adquirir um desses bens, o arrematador assegura a seguinte variacao uni-
taria: AQd = AQS =1. Dessa forma, a equacao (2) torna-se:
N a » 5 ¥ T
l_P,i'Pa'Pe'Pe'Pp' )
Tomando a funcdao demanda inversa para o pendrive, tem-se:
a -p -0 -y -7
Pﬂ:Pa'Pe'Pe°Pp' (6)
Aplicando logaritmo em ambos os lados da equacao (6), tem-se:
ch P,=—ph P -6h P.-yh P-th P,- o

Tomando-se a derivada parcial para verificar o impacto de uma das va-
riaveis independentes em relacdo a dependente, encontra-se, por exemplo:

oh P, _
Gh P ,B (8a)

8hQ oh
oh P, - Q

a hipétese de que Q Q le 8Q 8Q 1 .entdo

d

Como ~, -~ Qd e assumindo-se

Vol. V—ne 8- JUNHO de 2011 | 13

Revistas Nexos 2012.indd 13 04/04/2012 12:08:44



d
Oh Q 4 =1 -Logo, 1— = ﬁ ¢ a elasticidade-preco cruzada
oh P.

da demanda entre camera e pendrive. Da mesma forma, como

ohg, 1

oh P, oh P,

demanda por pendrive. Assim, a equacao (8a) pode ser rescrita como

= é aelasticidade-preco da

.
oh P,

cruzada da demanda entre camera e pendrive. Corolariamente, ao utilizar
a forma funcional (6), ao invés da (2), os coeficientes encontrados repre-
sentardo o simétrico da elasticidade-preco cruzada da demanda.

Considere agora duas sequéncias decrescentes (X , X ., X ..., X, X,
X)e(y,Y Y .., Y, Y,Y) representando os lances dos participantes
do leilao de primeiro e segundo precos, respectivamente.

De acordo com o teorema da equivaléncia de receita X = Y

= _ﬂ > que representa o simétrico da elasticidade-preco

logo,

X. =Y, X =Y, » X, =Y, 5 X= Y Xo=Y0 9)

Somando os n-1 termos do lado direito e igualando a soma dos n-1
termos do lado esquerdo, tem-se:

n n—1
2X,=2Y, (10)
=2 =

Dividindo-se ambos os lados por n-1, encontra-se:

}:?- (11)

Entdao, a média da receita do leilao de primeiro preco deve ser igual
a do segundo preco.
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TESTES DE HIPOTESES E MODELOS ECONOMETRICOS

Varios autores vém utilizando métodos econométricos para estimar,
identificar, testar e comprovar as hipéteses levantadas pela teoria dos
leiloes. Dentre eles, podem-se citar Laffont, Ossard e Vuong (1995), que
propuseram uma simulacao de uma metodologia nao linear de minimos
quadrados; Donald e Paarsch (1993), que usaram um pseudo-estimador
de maxima verossimilhanca em seu trabalho sobre leildes; e Guerre, Per-
rigne e Vuong (2000), que usaram estimadores nao paramétricos em sua
pesquisa. Shneyerow (2006), por sua vez, investigou, empiricamaente,
leiloes de titulos municipais, avaliando as teorias sobre a renda do leiloei-
ro, comparando a renda advinda do leilao de primeiro preco, de segundo
preco e do leilao inglés ou ascendente. Este autor partiu da base tedrica
de Milgron e Weber (1982), na qual a renda obtida no leilao de segundo
preco (R, é pelo menos igual a obtida pelo leildo de primeiro preco (R)),
mas nao ultrapassa a auferida pelo leildao ascendente (R,).

a) Testes de hipodteses

Foram realizados, neste trabalho, testes de hipéteses para verificar a
validade de algumas suposicdoes empregadas na teoria dos leiloes como, por
exemplo, o teorema da equivaléncia de receitas. Além disso, utilizaram-se
testes de hipdteses para verificar se os precos atribuidos ao produto nos
leiles de primeiro e segundo precos sao diferentes, dentre outras coisas.

Especificamente, utilizou-se o teste de igualdade de médias, que
consiste na nao rejeicao ou rejeicao da hipétese de que as médias sao
iguais. (FONSECA e MARTINS, 1996) Existem varios testes de hipoteses de
igualdade de médias, mas, neste trabalho empregou-se o teste de Tukey,
o mais comumente utilizado, e que consiste em comparar médias duas a
duas (VIEIRA, 2006), em que, na hipotese nula (Ho), as médias sao iguais
e, na hipétese alternativa (Ha), pode-se verificar: I) Ha: as médias sao
diferentes; 1) Ha: a primeira média é maior do que a segunda; Ill) Ha: a
primeira média é menor do que a segunda.

b) Regressao linear

Conforme Johnston e Dinardo (2001), a regressao linear simples
representa uma relacao entre duas varidaveis (uma dependente e outra
independente). Este relacionamento é representado por um modelo mate-
matico, isto é, por uma equacao. O modelo econométrico é representado
da seguinte forma:

Y=/, +B X +E. (12)
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Se nao houver intercepto, tem-se:
Y= X+E, (13)

em que Y é a variavel dependente (aleatéria); X é a variavel explicativa
ou independente medida sem erro (nao-aleatdria); € € o residuo; e 3 e f3,
sdo, respectivamente, os coeficientes linear e angular.

Para efeito de anadlise, neste trabalho, utilizou-se a equacao (13), para
verificar a validade do teorema da equivaléncia de receita (TER), onde Y
¢é considerado a receita do leilao de primeiro preco, X consiste na receita
do leilao de segundo preco e /3, é o coeficiente que representa a propor-
cdo entre X e Y. Se 3, =1, implica que X=Y, o que corrobora o teorema
da equivaléncia de receita. Entretanto, dada a natureza aleatéria da vari-
avel Y, a incerteza e a auséncia de variaveis relevantes na determinacao
de Y, entdo pode-se considerar arbitrariamente, 0,90< 3 < 1,10, como
estatisticamente igual a 1, que seria um erro admissivel.

¢) Modelo SUR

As relacoes que envolvem os precos dos produtos eletronicos podem
ser representadas por um modelo SUR (Seemigly Unrelated Regressions),
ou simplesmente regressoes aparentemente nao-correlacionadas, pois o
termo de erros de pelo menos uma das equacoes de preco esta correla-
cionado com os termos de erros das demais equacoes e estes sao auto-
correlacionados. Assim, a estimacao separada das equagoes pode suscitar
guestionamento quanto a eficiéncia dos estimadores.

Para identificar os determinantes da disposicao a pagar por produtos
eletronicos nos leildes de primeiro e de segundo precos, foram estimadas
equagoes de precos mediante um sistema de equacgdes aparentemente nao-
-relacionadas. Supds-se que o termo de erro das equacgoes de precos nao
esta correlacionado entre as observacdes, mas esta correlacionado com
os erros das demais equacoes. Nesse caso, a estimacao dos parametros
nao pode ser feita pelo método dos minimos quadrados ordinarios visto
que geraria estimadores viesados. Portanto, para levar em consideracao as
correlacoes entre os termos de erro, optou-se pela utilizagdo do método
dos minimos quadrados generalizados, ja que propicia maior eficiéncia
dos estimadores.

Segundo Greene (2008), o sistema de regressdes aparentemente nao-
-relacionadas em sua forma irrestrita é representado por:

Y=Xf+E,i=1.,M, (14
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em que 82[8'1,8‘2,...,8;\,|] com Ele/X,X,,.. X,, =0 €

Elenem /X, X5, Xy =0y Iy Y, corresponde ao vetor do preco que o
estudante esta disposto a pagar nos leildes de primeiro preco e de segundo
preco para cada um dos produtos eletronicos considerados e X corres-
ponde ao vetor das variaveis explicativas que dizem respeito aos precos
dos demais produtos considerados, o CPF, a idade, o sexo e a variavel
dummy Dm. O total de T observacdes foram usadas na estimacao dos
parametros das M equagoes. Cada equacao envolve K regressores, sendo

que K= Z:LKi . O software utilizado na estimacao das regressoes foi
o STATA 11.

FONTES DOS DADOS

Os dados utilizados para simulacao dos leil6es foram provenientes de
coleta primaria com estudantes de graduacao e pés-graduacao de duas ins-
tituicoes publicas, sendo uma estadual no Cear4, a Universidade Regional
do Cariri (URCA), sediada no municipio de Crato, e a outra uma federal
em Minas Gerais, a Universidade Federal de Vicosa (UFV), localizada no
municipio de Vigosa. O experimento contou com 112 estudantes da URCA,
sendo 77 da graduacao em Ciéncias Econdmicas e 35 da Especializacao em
Administracao Financeira; e 97 alunos da UFV, sendo 73 provenientes de
diversos cursos de Graduacao, como Laticinios, Zootecnia, Agronomia e
24 do Mestrado e Doutorado em Economia Aplicada. Ademais, utilizaram-
-se dados secundarios para fundamentacao teérica e revisao de literatura
sobre estudos aplicados aos leiloes.

RESULTADOS E DISCUSSAO

ESTATISTICAS DESCRITIVAS DOS DADOS

Antes de apresentar os resultados que contemplam os objetivos propos-
tos, comentam-se as estatisticas descritivas das variaveis que fazem parte do
estudo para cada uma das instituicoes pesquisadas. No caso do estado do
Ceard, os resultados estatisticos dos estudantes que participaram da pesqui-
sa revelam que a idade foi a variavel que se mostrou menos dispersa e que
h& predominio de estudantes jovens dentre os entrevistados na URCA. A
proporcao de mulheres é um pouco maior do que a de homens, a maioria
é solteira e trabalha. No tocante a renda, observa-se que o desvio padrao
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foi elevado, ficando proximo do valor médio, ou seja, a remuneragao dos
participantes do experimento do leildo é muito heterogénea. Além disso,
a média dos trés primeiros digitos do CPF configurou-se acima de 60%
dos precos dos produtos analisados. (ver Tabela A1 no Apéndice)

Assim como na URCA, no caso da UFV os resultados estatisticos tam-
bém mostram que idade foi a variavel menos dispersa, mas a média de
idade dos estudantes entrevistados na UFV ficou um pouco abaixo daqueles
da outra instituicao. A proporcao de mulheres e homens é praticamente a
mesma, a maioria é solteira e nao trabalha. Concernente a renda, nota-se
um elevado desvio padrao, mas com variabilidade menor do que no caso
dos estudantes da URCA, devido ao fato de os alunos da pés-graduagao
da UFV receberem bolsa (pouca variabilidade). Outro fato interessante é
que a média dos trés primeiros digitos do CPF ficou acima do preco de
mercado de 80% dos produtos investigados, e que isso teve influéncia nos
resultados que serdao apresentados posteriormente. (Tabela A1)

A Tabela A2 (ver Apéndice) apresenta os resultados das estatisticas
descritivas dos precos que os estudantes da URCA estavam dispostos a
pagar pelos produtos eletronicos avaliados considerando os leildes de
primeiro e de segundo precos no contexto em que eles desconhecem as
especificacoes dos produtos e quando passam a ser informados sobre as
caracteristicas desses produtos.

Verifica-se que todos os produtos analisados, com excecao do pendri-
ve, tiveram valores médios superiores diante dos esclarecimentos sobre as
especificagdes dos produtos, sendo que o maior acréscimo em relagcao a
média ocorreu com o porta-retrato digital. Essa evidéncia pode ser atribuida
ao fato de que esse produto tecnolégico ainda é pouco difundido entre os
estudantes da URCA. Outra inferéncia que pode ser extraida a partir dos
dados contidos na Tabela A2 é que, conforme esperado, os valores médios
do leilao de segundo preco excedem os valores médios correspondentes ao
leilao de primeiro preco em todos os produtos analisados, independente
do leiloeiro dispor ou nao de informacdes acerca deles. Essa evidéncia
também é constatada com os desvios padroes desses produtos.

Os resultados das estatisticas descritivas dos precos, apresentados na
Tabela A3 (ver Apéndice) para os estudantes da UFV, no que diz respeito
a disponibilidade a pagar pelos produtos eletrénicos, mostram que todos
os produtos analisados tiveram valores médios maiores no caso do leilao
com informacao, corroborando o fato de que a informagao é muito impor-
tante no momento da avaliacao de um bem. Além disso, a maior variacao
aconteceu com o porta-retrato, assim como no caso da URCA. Isso pode
ser devido ao fato de os estudantes nao o considerarem como um bem
essencial e prioritario, além de ser pouco difundido.
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Da mesma forma que o comportamento encontrado no caso dos estu-
dantes da URCA, a Tabela A3 mostra que os valores médios do leilao de
segundo preco excedem os valores médios correspondentes ao leilao de
primeiro preco em todos os bens analisados, independente do leiloeiro
dispor ou nao de informagoes acerca deles. Comparando os dados das
Tabelas A2 e A3, nota-se que, na média, os estudantes da UFV atribuiram
valores maiores aos bens do que os informados pelos estudantes da URCA,
exceto o valor médio do pendrive nos leildes de primeiro e segundo precos
sem informacao. Isso mostra maior disponibilidade média a pagar pelos
estudantes da UFV quando se trata de produtos eletronicos.

Na Tabela 1 constata-se que o fendmeno da maldicao do leiloeiro esta
presente em todos os produtos, pois o lance maximo do leilao de primeiro
preco para qualquer bem é maior do que o preco de qualquer produto no
mercado. Entretanto, quando se considera o preco médio, o fendmeno
apenas € evidenciado para a camera digital, visto que foi o Gnico produto
cujo valor médio sem informacao ou com informacao excedeu o preco de
mercado. Ademais, verifica-se que o efeito da informagao nao minimiza a
ocorréncia desse fendbmeno no experimento do leilao de primeiro preco
realizado com os estudantes da URCA.

Tabela 1 — Precos de mercado, preco maximo e valores médios dos produtos eletronicos
sem informacao (SI) e com informacao (Cl) no leilao de primeiro preco — URCA, 2010

Produto Preco de mercado Preco médio SI Pre¢co médio ClI Preg¢o maximo
Pendrive 49,00 37,96 36,68 200,00
Camera digital 299,00 307,53 338,2 700,00
Celular 499,00 321,72 451,94 1.500,00
Relégio 99,00 50,45 86,03 350,00
Porta-retratos 129,00 18,28 64,77 350,00

Fonte: Resultados da Pesquisa.

Com relacgédo a aplicagdo do leilao de segundo preco, observa-se, na
Tabela 2, que o fendmeno da maldicao do leiloeiro ocorre para todos os
objetos, com e sem informacao, haja vista que o preco maximo situou-se
bem acima do preco de mercado. Por outro lado, considerando a média,
apenas a camera digital apresentou um valor acima do preco de mercado,
quando se considera um leilao de primeiro preco sem informacao. A mé-
dia dos lances do celular e do rel6gio em um contexto com informacao
foi superior ao preco de mercado. Portanto, rejeita-se a hipotese de que
a informacdo minimiza a ocorréncia da maldicao do leiloeiro. Pelo con-
trario, no caso desses dois ultimos produtos analisados, esse fenbmeno
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somente ocorre diante do produto com informacao. Isso é um indicio de
que as pessoas subavaliam o preco do bem quando nao tem informacao
concreta sobre os seus atributos.

Tabela 2 — Precos de mercado e valores médios dos produtos eletrénicos sem
informacao e com informacao no leilao de segundo preco — URCA, 2010

Produto Prego de mercado Preg¢o médio SI Prego médio CI  Prego max.
Pendrive 49,00 48,33 45,95 100,00
Camera digital 299,00 380,88 411,99 800,00
Celular 499,00 405,44 562,5 1.700,00
Relégio 99,00 70,24 116,33 390,00
Porta-retratos 129,00 25,12 88,75 355,00

Fonte: Resultados da pesquisa.

Os resultados da Tabela 3 mostram a existéncia do fendmeno da mal-
dicao do leiloeiro em todos os produtos analisados, pois o lance maximo
do leilao de primeiro preco para qualquer bem é maior do que o preco de
qualquer produto no mercado. Por outro lado, considerando-se o preco
médio e sem informacao, o fenébmeno é evidenciado apenas para a camera
digital, pois foi o tnico produto cujo valor médio sem informacao exce-
deu o preco de mercado. Considerando o valor médio do produto com
informagédo, a maldicao do leiloeiro é evidenciada para a camera digital,
celular e relogio. Além disso, a informacao tem o efeito de aumentar a
valoracao do bem.

Tabela 3 — Precos de mercado, preco maximo e valores médios dos produtos
eletronicos sem informacao (SI) e com informacao (Cl) no leilao de primeiro
preco — UFV, 2010

Produto Pregco de mercado Preg¢o médio SI Prego médio Cl Prego maximo
Pendrive 49,00 37,58 47,95 145,00
Camera digital 299,00 382,57 452,20 1.000,00
Celular 499,00 424,58 738,01 2.700,00
Relogio 99,00 83,49 122,67 500,00
Porta-retratos 129,00 21,03 98,88 600,00

Fonte: Resultados da pesquisa.

No que concerne a aplicacao do leilao de segundo preco, a Tabela
4 mostra que o fendébmeno da maldicao do leiloeiro ocorre para todos os

20 | Nexos Econémicos — CME-UFBA

Revistas Nexos 2012.indd 20 04/04/2012 12:08:45



objetos, com e sem informacao. Em contrapartida, quando se considera o
valor médio e sem informacao no leilao de segundo preco, o fendmeno
ocorre para a camera digital, celular e relégio. Entretanto, num contexto
de leilao de segundo preco com informacgao, apenas a média dos lances
do porta-retrato foi inferior ao preco de mercado. Portanto, mais uma
vez rejeita-se a hipétese de que a informacdao minimiza a ocorréncia da
maldicao do leiloeiro.

Tabela 4 — Precos de mercado e valores médios dos produtos eletronicos sem
informacao (SI) e com informacao (Cl) no leilao de segundo preco — UFV, 2010.

Produto Prego de mercado Preg¢o médio SI Prego médio CI Prego maximo
Pendrive 49,00 46,79 59,71 200,00
Camera digital 299,00 44374 529,86 1.200,00
Celular 499,00 494,65 889,66 3.000,00
Relégio 99,00 109,94 161,64 650,00
Porta-retratos 129,00 27,75 122,65 410,00

Fonte: Resultados da pesquisa.

TESTES DE HIPOTESES E REGRESSOES LINEARES

Para testar as hipéteses de que a média dos lances nos leiloes com
informacao excede a dos leiloes sem informacao e que a média dos lances
nos leildes de segundo preco seja maior do que a dos leiloes de primeiro
preco, formularam-se vinte hipéteses descritas na Tabela 5. Das hipoteses
testadas, apenas trés nao foram estatisticamente significativas quando se
consideram os dados coletados junto aos estudantes da URCA, indicando
que nao se pode inferir que a média de primeiro preco sem informacao do
porta-retratos (Mpppr) seja menor do que a média de segundo preco sem
informacao do porta-retratos (Msppr); de que a média de primeiro preco
sem informacao do pendrive (Mpppd) seja inferior a média de primeiro
preco com informacgao do pendrive (Msppd) e de que a média de segundo
preco sem informacgao do pendrive (Mpppd) seja menor do que a média
de segundo preco com informacao do pendrive (Msppd). Todas as demais
hip6teses sao confirmadas, corroborando a teoria dos leiloes.

Em contrapartida, no tocante a amostra dos alunos da UFV, observou-se
que todas as hipoteses testadas foram confirmadas, ou seja, que a média
nos lances dos leiloes de segundo preco é maior do que a média dos lances
dos leiloes de primeiro preco para todos os produtos pesquisados e que a
média nos lances dos leiloes com informacao excede a dos sem informa-
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cao. Destaca-se, entretanto, que os resultados da URCA “contaminaram”
a amostra total, tanto que se rejeitam os mesmos testes de hipoteses.

Com relacao ao teste de hipoteses para confirmar/rejeitar o teorema
da equivaléncia de receitas, os dados da Tabela 6 mostram que da amos-
tra da URCA néao se rejeita a hipotese de equivaléncia de receitas nos
seguintes casos: ) para a média da receita do relogio sem informacao
(Mppre); para a média da receita do rel6gio com informacao (Mpprel);
e para a média da receita do porta-retrato com informagao (Mppprl),
estatisticamente significantes ao nivel de 1%; e Il) para a média da re-
ceita do pendrive sem informacao (Mpppd); e para a média da receita
do porta-retrato sem informacao (Mpppr), estatisticamente significantes
ao nivel de 10%. Para a amostra da UFV, nao se rejeita a hipétese de
equivaléncia de receitas nos seguintes casos: ) para a média da receita
do pendrive sem informacao (Mpppd); para a média da receita da camera
com/sem informacao (Mppcai e Mppca); para a média da receita do relo-
gio com/sem informacao (Mpprei e Mppre), estatisticamente significantes
ao nivel de 1%; Il) para a média da receita do celular sem informacao
(Mppce), estatisticamente significante ao nivel de 5%; e Ill) para a média
da receita do relégio com/sem informacao (Mpppri e Mpppr); e para a
média da receita do celular com informagao (Mppcel), estatisticamente
significantes ao nivel de 10%.
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Finalmente, para a amostra total, ndo se rejeita a hipétese de equivaléncia
de receitas nos seguintes casos: |) para a média da receita do porta-retrato com
informacao (Mppprl), estatisticamente significante ao nivel de 1%; Il) para a mé-
dia da receita do pendrive sem informacgao (Mpppd), estatisticamente significante
ao nivel de 5%; e lll) 1) para a média da receita do porta-retrato sem informagao
(Mppprl), estatisticamente significante ao nivel de 10%. Portanto, dos 30 testes
de hipéteses para averiguar a igualdade de receitas entre os leiloes de primeiro e
segundo precos, 60% confirmaram a teoria, de acordo com o teste de igualdade
de médias. No entanto, esse resultado poderia ser bem melhor se o niimero
de entrevistados fosse maior, pois quanto maior o niimero de participantes do
leilao maior a evidéncia do teorema da equivaléncia de receitas.

Por outro lado, usando-se regressoes lineares, sem constante, da receita do
leiloeiro no leilao de primeiro preco em funcao da receita do leiloeiro no leilao
de segundo preco, para se verificar a igualdade entre as receitas, faz-se necessario
que o coeficiente angular seja igual a 1. Entao, flexibilizou-se arbitrariamente
esse coeficiente para 0,90 < < 1,10, onde valores dentro desse intervalo po-
dem ser considerados estatisticamente iguais a 1. Nao obstante, para a amostra
da URCA apenas a receita decorrente do pendrive sem informacao (pppd) é
equivalente nos leiloes de primeiro e segundo precos. (Quadro 1)

Quadro 1 — Regressoes lineares das receitas do leiloeiro decorrentes dos leiloes
de primeiro e segundo precos dos produtos eletronicos — URCA e UFV, 2010

Total

URCA

UFV

pppd = 0,95875sppd
(0,0694) R2 = 0,9444

pppd = 1,0553sppd
(0,0794) R2=0,9309

pppd = 0,8247sppd
(0,0087) Rz =0,9962

ppca = 0,8499spca
(0,0065) R = 0,9958

ppca = 0,8343spca
(0,0161) R?=0,9871

ppca = 0,8794spca
(0,0069) R =0,9975

ppce = 0,8503spce
(0,0044) R? = 0,9965

ppce = 0,8263spce
(0,0076) R? = 0,9947

ppce = 0,8838spce
(0,0055) R? = 0,9973

ppre = 0,7770spre
(0,0080) R = 0,9935

ppre = 0,7892spre
(0,0276) R? = 0,9753

ppre = 0,7949spre
(0,0096) Rz =0,9947

pppr = 1,1572sppr
(0,2159) R2=0,8172

pppr = 1,4565sppr
(0,4833) R2=0,6493

pppr = 0,9817sppr
(0,1464) R*=0,8423

pppdi = 0,8181sppdi
(0,0132) R = 0,9933

pppdi = 0,8624sppdi
(0,0459) R = 0,9296

pppdi = 0,8105sppdi
(0,0130) R? = 0,9942

ppcai = 0,8528spcai
(0,0037) R2=0,9980

ppcai = 0,8399spcai
(0,0046) R = 0,9966

ppcai = 0,8718spcai
(0,0058) Rz =0,9978

ppcei = 0,8241spcei
(0,0105) R2 = 0,9937

ppcei = 0,8374spcei
(0,0047) R#=0,9979

ppcei = 0,8344spcei
(0,0148) R?=0,9914

pprei = 0,7680sprei
(0,0059) R2=0,9957

pprei = 0,7721sprei
(0,0119) R* = 0,9925

pprei = 0,7818sprei
(0,0078) Rz =0,9963

pppri = 0,8230sppri
(0,0347) R2=0,9575

pppri = 0,7399sppri
(0,0273) R2=0,9774

pppri = 0,9138sppri
(0,0574) R?=0,9384
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Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: Significancia estatistica entre parénteses.

Vol. V- ne 8 - JUNHO de 2011 | 25

04/04/2012 12:08:46



Por outro lado, para a UFV, a receita decorrente do porta-retrato
com/sem informacao é equivalente nos leilées de primeiro e segundo
precos e a amostra total apresenta equivaléncia de receitas também para
o pendrive. Portanto, pouco mais de 13% das regressdes confirmam o
teorema da equivaléncia de receitas. Entretanto, analisando-se as regres-
soes para esses produtos eletrénicos, apenas o porta-retrato digital, no
caso da amostra total e da URCA, e o pendrive, ambos sem informacao,
proporcionaram receita maior para o leiloeiro quando ele opta pelo
leilao de primeiro preco. Nos demais casos, o leilao de segundo preco
proporcionou receita maior.

RESULTADOS DO MODELO SUR

As Tabelas 7 a 10 apresentam os resultados das regressoes de de-
manda dos cinco produtos eletrénicos (pendrive - pd, camera digital - ca
, celular - ce, relogio - re e porta-retrato digital - pr), do CPF, idade, sexo,
além de uma dummy do CPF, que informa se o entrevistado esta disposto
a pagar o numero dos trés primeiros digitos do CPF para adquirir o bem,
analisados nesta pesquisa nas instituicoes UFV e URCA, utilizando-se
o modelo SUR. Os resultados indicam que todas as equacoes estima-
das apresentam variaveis com elevado poder de explicacdao. Dentre as
variaveis explicativas consideradas, constata-se que a idade mostrou-se
significativa em todas as equacoes estimadas quando nao se considera
a informacao, sinalizando que essa variavel exerce influéncia sobre o
valor dos lances realizados nos leiloes de produtos eletrénicos tanto de
primeiro quanto de segundo preco. Essa evidéncia nao se verifica apenas
com o relogio, em que independentemente da faixa etaria as pessoas
costumam utiliza-lo, o que se diferencia do comportamento dos demais
produtos eletrénicos.

A Tabela 7 mostra que héa relacao de substituibilidade entre pendrive
e camera digital e entre relégio e camera digital. Para os demais produtos,
a relacao que existe é de complementaridade, ou seja, celular apresenta-
-se como complementar da camera, do pendrive e do relégio. Se o preco
da camera aumentar 10%, o preco do celular aumenta em 8,9% e 9%
nos leildes de primeiro e segundo precos, respectivamente. Entretanto, se
o preco do celular aumentar 10%, o da camera digital aumenta 7,8% e
8,5%, nos leildes de primeiro e segundo precos, respectivamente. Nota-
-se, com isso, que a variacao de ambos é bastante préxima, pois se trata
de bens muito Uteis e complementares, tanto que os celulares estao vindo
com cameras cada vez mais potentes e eficientes.
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Tabela 7 — Regressoes aparentemente nao correlacionadas para as demandas de
produtos eletrénicos — URCA — Modelos logaritmizados sem informacao, 2010

Varidveis | Ipppd Isppd Ippca Ispca Ippce Lspce | Ippre Ispre Ipppr Isppr
Ippd - - -0,1105 | -0,1880 | 0,3271 | 0,3621 0,3705 | 0,5043
(0,079) | (0,002) | (0,000) | (0,000) (0,001) | (0,000)
Ipca | -0,2414 | -0,4139 - - 0,8883 | 0,9042 | -0,3117
(0,058) | (0,001) (0,000) | (0,000) | (0,067)
Ipce 0,6028 | 0,7160 | 0,7818 | 0,8507 - - 0,4309 | 0,4057
(0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,000) (0,008) | (0,019)
pre -0,0988 | -0,0801 0,1276 | 0,1014 - - 0,5496 | 0,4908
(0,010) | (0,074) (0,007) | (0,019) (0,000) | (0,000)
Ippr 0,2288 | 0,3153 0,7005 | 0,6560 - -
(0,002) | (0,000) (0,000) | (0,000)
CPF 0,0711 0,1840 | 0,1734
(0,043) (0,003) | (0,003)
Idade | 0,2563 | 0,3316 | 0,4595 | 0,4268 | -0,3698 |-0,3731 -0,3489 | -0,3483
(0,100) | (0,026) | (0,000) | (0,000) | (0,001) | (0,000) (0,085) | (0,083)
Sexo
Dm 0,2876 | 0,2654 | 0,2384 | 0,2084 0,6470 | 0,7030 | 0,3553
(0,055) | (0,046) | (0,020) | (0,017) (0,000) | (0,000) | (0,060)
R? 0,9718 | 0,9797 | 0,9949 | 0,9963 | 0,9937 | 0,9956 | 0,9535 | 0,9658 | 0,9214 | 0,9441

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Nivel de significancia entre parénteses.

Interpretando os coeficientes estimados, por exemplo, do celular e do
porta-retrato digital, observa-se que a medida que se aumenta a idade, os
participantes dos leiloes simulados da URCA passam a ofertar menores
valores nos lances desses produtos, ou seja, no caso do celular, cada acrés-
cimo de 10% na variavel idade ocasiona reducao de 3,7% na disposicao
a pagar por esse produto tanto no leilao de primeiro preco quanto no de
segundo preco.

Para testar a hipotese de que a ancora (CPF) influencia no resultado,
observa-se o sinal do CPF e/ou da dummy Dm. Note que o lance de todos
os bens é influenciado diretamente pelos trés primeiros digitos do CPF,
no que diz respeito a valoracao do bem, ou seja, quanto maior o nimero,
maior o preco atribuido ao bem. Observa-se que o sexo nao influenciou
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na avaliagdo de nenhum bem, no caso do experimento de leilao sem
informagédo ocorrido na URCA.

Da mesma forma que nas regressoes sem informacao, as regressoes
para os experimentos de leilao com informacao apresentam coeficiente
de determinacdao muito alto. Os resultados encontrados indicaram subs-
tituibilidade apenas entre porta-retrato e camera digital, mas a relacao de
complementaridade é preponderante entre os demais produtos. No que
diz respeito ao teste para verificar a influéncia da ancora CPF, observa-se
que os trés primeiros digitos do CPF e/ou a dummy Dm s6 influenciam
diretamente a avaliacao do reldgio para os experimentos de leilao de
primeiro e segundo precos, bem como para o experimento de leilao de
primeiro preco para a camera.

Nos leiloes com informacao, a idade influenciou positivamente ape-
nas na valoracao do pendrive e do porta-retrato no experimento de leilao
de primeiro preco e na avaliacdao da camera nos experimentos de leilao
de primeiro e segundo precos. Por outro lado, a idade influenciou nega-
tivamente na avaliacao do celular. Se o individuo for do sexo masculino,
entdo ele atribui um preco maior ao relogio no leilao de segundo preco,
mas para os demais bens nao houve influéncia dessa variavel. (Tabela 8)

Tabela 8 — Regressoes aparentemente nao correlacionadas para as demandas de
produtos eletrénicos — URCA — Modelos logaritmizados com informacao, 2010

Variaveis | Ipppdi | Isppdi | Ippcai | lIspcai | Ippcei Ispcei Ipprei Isprei Ipppri Isppri
Ippdi 0,2553 | 0,1592 0,1738 0,2392
(0,000) | (0,026) (0,045) (0,010)
Ipcai 0,4293 | 0,2573 1,0415 | 1,0002 -0,5490 | -0,6437
(0,000) | (0,019) (0,000) | (0,000) (0,018) | (0,006)
Ipcei 0,1889 | 0,7230 | 0,6972 0,2588 05133 | 0,6333
(0,041) | (0,000) | (0,000) (0,086) (0,008) | (0,001)
Iprei 0,1065 0,6077 | 0,7234
(0,049) (0,000) | (0,000)
Ippri -0,0817 | -0,0898 | 0,1171 | 0,1357 | 0,3744 | 0,4427
(0,026) | (0,011) | (0,008) | (0,001) | (0,000) | (0,000)
CPF 0,2132 | 0,1992 | -0,1278
(0,000) | (0,000) | (0,061)
Idade | 0,2905 0,2485 | 0,3385 | -0,3250 | -0,3442 0,6339
(0,050) (0,019) | (0,002) | (0,018) | (0,016) (0,041)
Sexo 0,5810

(continua...)
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(0,001)

Dm 0,1589 0,5156
(0,068) (0,004)
Rz | 0,9835 | 0,9876 | 0,9958 | 0,9966 | 09945 | 09955 | 0,9712 | 0,9767 | 0,9434 | 0,9529

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Nivel de significancia entre parénteses.

Na Tabela 9 observa-se que todas as regressdes apresentam alto
coeficiente de determinacao, indicando que as variaveis independentes
utilizadas sao responsaveis pela maioria da variacao da variavel depen-
dente. Além disso, como os modelos sao logaritmizados, entao o simétrico
do coeficiente representa a elasticidade-preco cruzada entre dois bens,
conforme demonstrado na metodologia. Assim, pendrive e camera sao
bens complementares no leilao de primeiro preco. Se o preco do camera
aumenta 10%, o preco da pendrive aumenta 3,5% e a quantidade deman-
dada diminui em 3,5%, coeteris paribus. Agora, se o preco do pendrive
aumenta 10%, o preco da camera aumenta 2,76% e a quantidade deman-
dada diminui 2,76%, coeteris paribus. Nota-se também que o pendrive é
complementar do celular e nao apresenta relagcdes com os outros bens. Ja
no leilao de segundo preco, o pendrive mostrou-se complementar, além da
camera, também do celular e do porta-retrato, quica porque todos precisam
de memoria para armazenar os dados. Relégio e camera e porta-retrato e
camera mostraram-se substitutos num leilao de segundo preco e primeiro
preco, respectivamente.

Tabela 9 — Regressoes aparentemente nao correlacionadas para as demandas de
produtos eletrénicos — UFV — Modelos logaritmizados sem informacao, 2010

Variaveis | Ipppd | Isppd Ippca Ispca Ippce Ispce Ippre Ispre Ipppr Isppr

Ippd - - 0,2756 | 0,2789 | 0,3018 | 0,2728 0,2265 0,3388
(0,000) | (0,000) | (0,002) | (0,004) (0,100) (0,015)

Ipca 0,3499 | 0,3257 - - 0,6529 | 0,6349 0,290 | -0,551

(0,001) | (0,001) (0,000) | (0,000) (0,051) | (0,001)
Ipce 0,2831 | 0,2678 | 0,4577 | 0,5094 - - 0,3582 | 0,4554 | 0,5237 | 0,2172
(0,001) | (0,003) | (0,000) | (0,000) (0,006) | (0,001) | (0,000) | (0,100)
pre 0,102 | 0,1603 | 0,1915 - - 0,1729 | 0,2647
(0,039) | (0,007) | (0,001) (0,046) | (0,001)

Ippr 0,1107 | -0,117 0,2315 0,1948 | 0,3422
(continua...)
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(0,099) | (0,022) (0,000) (0,028) | (0,000)
CPF 0,2069 | 0,1943 0,3486 | 0,3096 | 0,1355
(0,000) | (0,000) (0,000) | (0,000) | (0,055)
Idade 0,4640 | 0,3593
(0,000) | (0,002)
Sexo 0,1870 04908 | 05186 | -0438 | -0,465
(0,049) (0,000) | (0,000) | (0,002) | (0,000)
Dm | 03354 | 0,3263 | 04031 | 04136 | 0,2155 0,9930 | 0,8810 | 1,1375 | 0,8465
(0,035) | (0,028) | (0,000) | (0,000) | (0,095) (0,000) | (0,000) | (0,000) | (0,003)
R: | 09839 | 09873 | 0,9960 | 0,9963 | 0,9935 | 0,9948 | 0,9771 | 0,9812 | 09446 | 0,9635

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Nivel de significancia entre parénteses.

Para testar a hipotese de que a ancora (CPF) influencia no resulta-
do, observa-se o sinal do CPF e/ou da dummy Dm. Note que apenas
no caso do celular nao houve influéncia, mas para os demais bens os
trés primeiros digitos do CPF influenciaram diretamente na valoracao
do bem, ou seja, quanto maior o nimero, maior o preco atribuido
ao bem. Isso demonstra que as pessoas podem ser influenciadas por
mecanismos que as facam adquirir determinados produtos por precos
sobrevalorizados.

Além disso, a idade influenciou positivamente apenas na valorizacao
da camera digital, mas para os outros bens nao ha relacao. Se o individuo
for do sexo masculino, entao ele atribui preco maior ao relogio e preco
menor ao porta-retrato digital. Por simetria, a mulher avalia melhor o
porta-retrato quando comparado ao relégio.

Assim como no caso das regressoes sem informacao, as regressoes com
informagdo apresentam alto coeficiente de determinagdo e os resultados
encontrados s6 indicaram complementaridade entre os produtos. Se o
preco da camera aumenta 10%, o preco do celular aumenta aproximada-
mente 7% e a quantidade demandada diminui em 7%, coeteris paribus.
Agora, se o preco do celular aumenta 10%, o preco da camera aumenta
5% e a quantidade demandada diminui 5%, coeteris paribus. Concernente
ao teste para verificar a influéncia da ancora CPF, observa-se que os trés
primeiros digitos do CPF e/ou a dummy Dm influenciaram diretamente
a avaliacao do bem, ou seja, quanto maior o nimero, maior o preco atri-
buido ao bem (Tabela 10).
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Tabela 10 — Regressdes aparentemente nao correlacionadas para as demandas
de produtos eletronicos — UFV — Modelos logaritmizados com informacao, 2010

Varidveis | lpppdi | Isppdi Ippcai Ispcai Ippcei Ispcei Ipprei Isprei | Ipppri | Isppri
Ippdi - - 0,2018 | 0,2855 | 0,5091 | 0,3427 | 0,5800 | 0,4920
(0,041) | (0,002) | (0,000) | (0,002) | (0,001) | (0,007)
Ipcai | 0,1375 | 0,2376 - - 0,6970 | 0,6998
(0,010) | (0,009) (0,000) | (0,000)
Ipcei | 0,3112 | 0,2265 | 0,5020 | 0,4967 - - 0,4066 | 0,3156
(0,000) | (0,003) | (0,000) | (0,000) (0,018) | (0,053)
lprei | 0,1674 | 0,1300 - - 0,5033 | 0,4548
(0,001) | (0,009) (0,000) | (0,000)
Ippri 0,1308 | 0,103 | 0,3342 | 0,3976 -
(0,016) | (0,054) | (0,000) | (0,000)
CPF 0,1447 | 0,1539 | 0,2133 0,1774 | 0,1896
(0,014) | (0,008) | (0,009) (0,048) | (0,024)
Idade 0,5051 | 0,4608 | -0,377 | -0,289 | -0,415 | -0,529
(0,000) | (0,000) | (0,031) | (0,088) | (0,010) | (0,054)
Sexo 0,3406 | 0,3871 | -0,287
(0,015) | (0,010) | (0,100)
Dm 0,2550 | 0,2160 | 0,3034 | 0,2896 0,2140 | 0,5797 | 0,4930
(0,044) | (0,100) | (0,004) | (0,004) (0,093) | (0,001) | (0,006)
R? 0,9903 | 0,9904 | 09957 | 0,9960 | 0,9943 | 0,9947 | 0,9776 | 0,9765 | 0,9605 | 0,9676

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Nivel de significancia entre parénteses.

Nos leiloes com informacéo, a idade influenciou positivamente ape-
nas na valorizacao da camera e negativamente na do celular e relégio,
mas para o pendrive e porta-retrato nao ha relacao. Se o individuo for do
sexo masculino, entao ele atribui maior preco ao relégio e menor preco
ao porta-retrato.

CONCLUSOES

Este trabalho testou a validade de algumas hipéteses e teoremas da
teoria dos leilGes. Para tanto, realizaram-se experimentos de “laboratério”
com estudantes da Universidade Federal de Vicosa (UFV) e da Universidade
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Regional do Cariri (URCA). Procurou-se verificar a validade do teorema
da equivaléncia de receitas, a ocorréncia da “maldicao do vencedor”, a
influéncia da utilizacao de uma ancora como os trés primeiros digitos do
CPF e o grau de relacionamento entre os produtos tecnologicos estudados,
além de verificar a disponibilidade a pagar por esses bens. As hipoteses
foram testadas através de teste de igualdade de médias, bem como pela
utilizacao de regressao linear simples sem constante e de um modelo de
regressoes aparentemente nao correlacionadas (SUR).

Quanto a maldicao do vencedor, péde-se constatar que, em todos
os experimentos, o arrematador pagou um valor bem acima do preco de
mercado pelo bem arrematado, comprovando a ocorréncia da “maldicao
do leiloeiro”, tanto na UFV como na URCA.

Utilizando-se o teste de igualdade de médias, o teorema da equiva-
léncia de receitas foi corroborada em mais da metade dos experimentos,
principalmente naqueles realizados na UFV. No entanto, pela andlise da
regressao linear simples observou-se a validade de pouco mais de 1/10
dos experimentos para a equivaléncia de receitas entre os leiloes de pri-
meiro e segundo precos. Também verificou-se, pelo teste de igualdade
de médias, que em todos os experimentos o lance vencedor no leilao de
primeiro preco é menor do que o de segundo preco. Esta conclusao 6bvia
mostra que, no leilao de segundo preco, o participante do leilao expressa
seu preco de reserva pelo bem para adquiri-lo, pois ele sabe que vai pagar
um valor inferior.

Finalmente, os experimentos de leiloes na UFV mostraram maior
disponibilidade a pagar pelos bens do que naqueles realizados na URCA,
exceto para o pendrive; e que o CPF funciona efetivamente como uma
ancora para a avaliacao dos produtos, principalmente naqueles bens cujo
valor é de 3 digitos.
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APENDICE

Tabela A1 - Estatisticas descritivas dos estudantes que participaram da pesquisa
— URCA e UFV, 2010

Estatistica CPF |dade Renda
URCA UFV URCA UFV URCA UFV

Média 230,65 319,94 24,91 22,67 1.178,05 1.213,53
Mediana 41,00 105,00 24,00 22,00 700,00 1.200,00
DP! 326,15 301,18 5,84 3,46 1.095,99 805,33
Ccv? 1,41 0,94 0,23 0,15 0,93 0,66
Maximo 998,00 997,00 50,00 32,00 6.000,00 5.000,00
Minimo 0,00 10,00 17,00 17,00 150,00 300,00
Assimetria 1,21 0,63 1,42 0,61 2,30 2,71
Curtose 2,77 1,79 5,44 2,65 9,20 13,90

Fonte: Resultados da pesquisa.
Notas: 1 — DP — Desvio padrao; CV — Coeficiente de variacao

Tabela A2 — Estatisticas descritivas dos precos que os estudantes estavam dispostos
a pagar pelos produtos eletronicos — URCA, 2010

Estatisticas Leildo de primeiro prego Leildo de segundo prego

Tipo/Sem

informacéo pppd | ppca ppce | ppre | pppr | sppd | spca spce | spre | sppr
Média 37,96 | 307,53 | 321,72 | 50,45 | 18,28 | 48,33 | 380,88 | 40544 | 70,24 | 25,12
Mediana 27,50 | 294,50 | 300,00 | 25,00 | 10,00 | 35,00 | 350,00 | 350,00 | 42,50 | 15,00
Desvio padrdo | 56,32 | 153,93 | 182,52 | 5531 | 46,26 | 62,07 | 180,12 | 209,30 | 70,27 | 58,01
S;’ﬁ;'gage 148 | 050 | 057 | 110 | 253 | 128 | 047 | 052 | 100 | 2,31
Méximo 480,00 | 1.000,00 | 880,00 | 300,00 | 480,00 | 510,00 | 1.050,00 | 1.000,00 | 350,00 | 600,00
Minimo 999 | 40,00 | 2500 | 0,00 | 000 | 1500 | 4500 | 30,00 | 0,00 | 0,00
Assimetria 6,13 | 1,37 0,90 199 | 9,09 | 569 1,1 0,76 1,66 | 893
Curtose 43,70 | 6,36 3,47 711 | 90,36 | 3823 | 4,39 313 | 535 | 87,95
;Egﬁ:go pppdi | ppcai ppcei pprei | pppri | sppdi | spcai spcei | sprei | sppri
Média 36,68 | 338,20 | 451,94 | 86,03 | 64,77 | 4595 | 411,99 | 562,50 | 116,33 | 88,75
Mediana 30,00 | 300,00 | 450,00 | 60,00 | 49,95 | 40,00 | 394,50 | 520,00 | 80,00 | 55,00
Desvio padrdo | 21,73 | 122,65 | 219,56 | 71,62 | 61,72 | 26,80 | 142,63 | 280,45 | 93,59 | 90,75
S;’ﬁ;'gage 059 | 036 | 049 | 083 | 095 | 058 | 035 | 050 | 080 | 102
Méximo 200,00 | 700,00 |1.500,00 | 350,00 | 350,00 | 250,00 | 900,00 |2.000,00 | 400,00 | 450,00
Minimo 10,00 | 22,00 22,00 0,00 0,00 | 20,00 | 110,00 | 100,00 | 0,00 | 0,00

(continua...)
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Assimetria 421 0,46 1,25 142 | 171 | 433 0,85 2,00 1,18 | 1,79
Curtose 30,10 | 3,66 6,77 483 | 641 | 31,39 | 398 10,06 | 3,79 | 581

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: pp = primeiro preco; sp = segundo preco; i = informacao; pd = pendrive;
ca = camera; ce = celular; re = relégio; pr = porta-retrato.

Tabela A3 — Estatisticas descritivas dos precos que os estudantes estao dispostos
a pagar pelos produtos eletronicos — UFV, 2010

Tipo/Sem

informagdio Leildo de primeiro prego Leildo de segundo prego

Estatisticas pppd | ppca ppce ppre pppr | sppd spca spce spre sppr

Média 37,58 | 382,57 | 42458 | 8349 | 21,03 | 46,79 | 44374 | 49465 | 109,94 | 27,75
Mediana 30,00 | 350,00 | 400,00 | 80,00 | 15,00 | 40,00 | 400,00 | 500,00 | 90,00 | 21,00
Desvio padréo | 19,60 | 170,73 | 208,01 | 59,14 | 26,02 | 2595 | 199,19 | 230,52 | 88,80 | 27,92
S;’ﬁ:gage 052 | 045 | 049 | 071 | 124 | 055 | 045 | 047 | 081 | 101
Méximo 100,00 | 900,00 | 1.000,00 | 250,00 | 230,00 | 150,00 | 1.000,00 | 1.100,00 | 580,00 | 235,00
Minimo 500 | 100,00 4500 | 800 | 199 | 10,00 | 10500 | 5000 | 10,00 | 3,00

Assimetria 143 | 1,07 0,45 0,87 585 | 1,65 0,92 0,46 198 | 484

Curtose 502 | 4,05 2,56 3,10 | 4507 | 585 3,34 2,711 9,73 | 33,81
Tipo/Com Jx . Jx
informagio Leildo de primeiro prego Leildo de segundo prego

Estatisticas pppdi ppcai ppcei pprei | pppri | sppdi spcai spcei Sprei sppri

Média 4795 | 45221 | 738,01 | 122,67 | 98,89 | 59,71 | 529,86 | 889,66 | 18166 | 122,25
Mediana 40,00 | 450,00 | 680,00 | 100,00 | 80,00 | 50,00 | 500,00 | 750,00 | 150,00 | 90,00
Desviopadrao | 22,24 | 18363 | 45569 | 88,05 | 96,61 | 3278 | 23443 | 61104 | 24413 | 111,14
S;ﬁ:gage 046 | 041 | 062 | 072 | 098 | 055 | 044 | 069 | 134 | 091
Maximo 145,00 | 1.000,00 | 2.700,00 | 500,00 | 600,00 | 200,00 | 1.500,00 | 3.000,00  2.210,00 | 750,00
Minimo 16,00 | 150,00 | 8500 | 900 | 4,99 | 17,00 | 15500 | 100,00 = 10,00 | 500
Assimetria 179 | 079 | 198 | 157 | 261 | 234 | 123 | 191 | 621 | 2,39
Curtose 733 | 339 | 813 | 686 | 1202 | 957 | 528 | 656 | 5066 | 1223

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: pp = primeiro preco; sp = segundo preco; i = informacao; pd = pendrive; ca =
camera; ce = celular; re = relégio; pr = porta-retrato.
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