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Resumo O presente estudo identifica regimes distintos de crescimento no mercado de
MVNO e avalia sua relagdo com varidveis macroecondmicas e setoriais, entre 2017 e
2025. Sao adotadas as varidveis de acessos moveis virtuais, o Produto Interno Bruto
(PIB), o rendimento médio mensal da populagdo e a Receita Operacional Liquida (ROL)
da telefonia mével. Os resultados indicam a existéncia de dois regimes distintos de
crescimento do mercado de MVNO. Em um regime associado a periodos de estabilidade
ou expansio econdmica, o crescimento dos acessos apresenta maior sensibilidade ao
desempenho macroecondmico. Em outro regime, observado em momentos de instabili-
dade econdmica, como durante a pandemia de COVID-19, o crescimento dos acessos
torna-se mais dependente da dindmica financeira do setor, representada pela ROL. Esses
resultados contribuem para o entendimento da dindmica do mercado de MVNO no Brasil
e oferecem subsidios para politicas publicas voltadas a promogdo da competi¢do no setor
de telecomunicacdes.
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1. Introducao

A telefonia mével € um dos principais servigos de telecomunicacdes,
atualmente sendo fundamental para a conexdo de dispositivos com mobilidade,
por meio de aparelhos celulares e de automag@o, como de veiculos conectados.

Em 1999, surge no mundo a primeira operadora mével virtual, ou mobile
virtual network operator - MVNO: a inglesa Virgin Mobile (Virgin Mobile,
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n.d.). Sua operag@o consistia em utilizar a rede de outra operadora, a One20One,
na Inglaterra. Desde entdo, o modelo de negécio das operadoras virtuais
expandiu a outros paises, chegando no Brasil a partir de 2011, com a Porto
Seguro Telecomunicacdes, por meio da rede mével da TIM (Teletime, 2011).

Ao contrdrio das prestadoras de telefonia mével tradicionais, detentoras de
infraestrutura de acesso a rede mével, as MVNO se diferem por utilizarem,
mediante contratos de atacado, da estrutura de terceiros para a prestacao
do servico ao usudrio final. As prestadoras virtuais constituem um vetor de
competicdo e inovagdo importante para o setor de telecomunicagdes e para
a sociedade, que ganha com mais op¢des para contratacio do servico movel
celular. De fato, o estimulo ao mercado explorado pelas MVNO € comumente
praticado pelos 6rgdos reguladores na tentativa de promover competicao no
mercado mével. Em alguns paises, como na Alemanha e Holanda (OECD,
2021), o market share das operadoras virtuais chega a 15%, em comparagdo
com a participacao de 1,54% do cendrio brasileiro (Teletime, 2025).

Por outro lado, vale ressaltar que a economia brasileira enfrentou diferentes
conjunturas econdmicas ao longo dos ultimos anos. Cita-se a instabilidade
macroecondmica que, a partir do segundo trimestre de 2014, resultou em uma
profunda recessdo (Oreiro, 2017), e a pandemia mundial de COVID-19, carac-
terizada pela Organizacdo Mundial de Sadde no periodo entre marco de 2020
e maio de 2023 (Organizacdo Pan-Americana da Saude, n.d.). Desde 2021,
contudo, o Produto Interno Bruto — PIB — brasileiro vem apresentando uma
retomada, tendo sido influenciado fortemente pelo aquecimento do consumo
das familias, governos e exportagdes (EBC, 2025).

O setor de telecomunicagdes, assim como o de tecnologia da informacao e
energia, mostrou-se volatil e com um risco maior durante a pandemia (Bulut
et al., 2024). Em tal estudo, utilizou-se os modelos de Markov-Switching para
a identificacdo de volatilidade em determinados mercados distintos. Como re-
sultado, notou-se indicios de que fatores macroecondmicos possam ter impacto
direto no mercado de telecomunicacdes, que aparenta ser voldtil a depender da
conjuntura econdmica do pafs.

Nesse sentido, o presente estudo examina a evolugdo dos acessos moveis
virtuais no Brasil a partir de varidveis exégenas de natureza macroecondmica
e setorial — denominadas drivers — como o Produto Interno Bruto (PIB),
Rendimento Médio Mensal e a Receita Operacional Liquida (ROL) do setor. O
objetivo central € avaliar possiveis regimes ndo lineares de crescimento e suas
probabilidades de transicdo, de modo a oferecer mais subsidios & formulagao
de politicas publicas. A andlise da interagdo entre o contexto macroecondomico-
setorial e a dindmica dos acessos méveis virtuais representa um elemento
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estratégico para orientar decisdes regulatérias voltadas a promogdo da compe-
ticdo no mercado mével.

Para tanto, analisa-se a evolug¢do histérica dos acessos de telefonia mével
virtual (MVNO) no Brasil desde sua regulamentac¢do/entrada no mercado, iden-
tificando transi¢des entre regimes de maior ou menor crescimento. No intuito
de identificar a existéncia de quebras estruturais na tendéncia de crescimento
dos acessos MVNO - com base nos impulsionadores macroecondmicos €
setoriais - serdo testados os comportamentos nao-lineares das séries histéricas
por meio do modelo de Markov-Switching. Tais resultados poderdo ajudar
a compreender a relagcdo entre as variagcdes do Produto Interno Bruto (PIB)
, do Rendimento Médio Mensal e da dindmica de crescimento dos acessos
MVNOs no Brasil, avaliando se o mercado virtual reflete realmente os regimes
macroecondmicos (recessio/crescimento) do pais.

Os resultados obtidos indicam dois regimes distintos e ndo-lineares relaci-
onados aos acessos das operadoras méveis virtuais no Brasil. Em um regime
de maior estabilidade econdmica, o crescimento dos acessos tende a ser mais
sensivel as varidveis macroecondmicas, especialmente ao Produto Interno
Bruto (PIB). J4 em periodos de maior instabilidade econdmica, como durante
a pandemia de COVID-19, o crescimento do mercado passa a depender mais
fortemente de varidveis setoriais, em particular da Receita Operacional Li-
quida (ROL) do setor de telecomunicagdes. Esses resultados sugerem que a
dindmica do mercado de MVNO no Brasil responde de maneira ndo-linear ao
contexto econdmico predominante, o que possui implica¢des relevantes para a
formulagdo de politicas regulatdrias voltadas a promog¢do da competicao no
setor.

O presente trabalho se encontra organizado da seguinte forma. Apresenta-
se a seguir a metodologia adotada, incluindo a base de dados utilizada e a
especificacdo dos modelos econométricos empregados. Por fim, apresenta-se
os resultados obtidos a partir das estimacdes e consideragdes finais.

2. Metodologia

Este trabalho investiga a dinAmica dos acessos ao mercado de operadoras
moveis virtuais (MVNOSs) no Brasil entre abril de 2017 até marco de 2025,
com foco em identificar potenciais mudangas de comportamento em regimes
distintos relacionados as varidveis exégenas macro (PIB), rendimento médio
mensal e setoriais (ROL). Para tanto, adota-se um modelo de mudanga de
regime de Markov (Markov-Switching Model), que visa identificar diferen-
tes estados latentes ao longo do tempo, refletidos em distintos regimes de
comportamento do mercado.
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2.1 Fontes de Dados

As informacdes utilizadas na presente pesquisa foram extraidas da base de
dados de telefonia mével da Anatel, com abrangéncia de abril de 2017, data
na qual se constata o registro dos primeiros acessos de MVNO, até marco de
2025, em frequéncia mensal. O tamanho da base é de 96 amostras. Foram
também empregados dados do Produto Interno Bruto (PIB) mensal, calculado
por meio de interpolagdo e disponibilizados pelo Banco Central. Para refletir
o desempenho do setor mével de telecomunicacdes, emprega-se a Receita
Operacional Liquida (ROL) referente ao servico mével. Por fim, com o viés
de indicativo do poder de compra per capita, utiliza-se o Rendimento Médio
das pessoas de 14 ou mais anos de idade no Brasil.

2.2 Modelo

Considere uma varidvel S; ndo observavel e que possa determinar, a depen-
der de seu valor, o regime de Markov em questao (Kuan, 2002). Desse modo,
um modelo simples para o Markov-Switching Model poderia ser representado
pelas equagdes autorregressivas de primeira ordem:

. = o+ Q-1+ &, ses; =0 o
t +0o+Qz_1+¢&, sesp=1

Nas quais |@| < 1 e & significa o erro, com média igual a zero e variincia 67
ou, simplesmente & ~ N(0,62). Ainda, ¢ é o coeficiente que indica o grau
de correlagdo da varidvel em observagdo com base em seu valor anterior no
tempo.

Em modelos nos quais seja esperado um comportamento da varidvel depen-
dente que reflita de maneira deterministica uma mudanga regulatdria, como de
politica fiscal (Hamilton, 2018), e que ndo seja necessariamente influenciada
pelo periodo anterior, o coeficiente ¢ pode ser igual a zero. Nesses casos,
trabalharemos com um modelo de regimes de Markov ndo autorregressivo
(Hamilton, 2018).

A probabilidade de transi¢cdo entre estados da cadeia de Markov € especifi-
cado como:

PI‘(S; :] ‘ Si—1 = l) = p” (2)

Por fim, diante da cadeia de Markov acima, seria possivel especificar uma
matriz de probabilidades de transi¢des entre regimes no seguinte molde, no
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qual S; € {0,1}:

P11 P12
P(S; = S 1=8_1)= 3
( t St| t—1 = St 1) (Pz] pzz) 3)

2.3 Estratégia empirica com mudanca de regime de Markov

Ao adotar o modelo ndo autorregressivo de Markov-Switching para tentar
compreender os regimes de crescimento dos acessos virtuais de rede moveis
no Brasil, foram utilizadas como varidveis explicativas as informagdes mensais
do PIB e ROL, em logaritmo, agregadas nacionalmente e com granularidade
mensal. Assim, o modelo para aplicacdo empirica foi especificado conforme
equacdo (4):

Acessos; = O, + ﬁls, In(PIB,) + str In(ROL,) + & 4)

Na qual Acessos; denota o o nimero de acessos de operadoras MVNO
autorizadas no Brasil; PIB; e ROL, representam, respectivamente, o Produto
Interno Bruto e a Receita Operacional Liquida; o, Bi 5, € Ba.s, sd0 o intercepto
e os coeficientes especificos de cada regime; e & representa o termo de erro.

Também serd utilizado um modelo que estime a varidvel endégena de
acessos MVNO com base na Receita Operacional Liquida e no Rendimento
Médio mensal, informag¢ao indicativa do poder de compra médio da populagao
brasileira no periodo. Para tal modelagem, apresenta-se a equacdo (5):

Acessos; = O, + ﬁls; RendaMedia; + ﬁZs, In(ROL,) + & 5)

Na qual RendaMedia; representa a informacdo do Rendimento Médio
mensal efetivo da popula¢do acima dos 14 anos efetivamente ocupada.

Ainda no campo dos modelos ndo autorregressivos, apresenta-se a seguir a
modelagem da equacdo dos Acessos MVNO com base na ROL, Rendimento
Meédio e PIB. Por limitagdo da base de dados (N=96), tal modelo somente
foi possivel pela adocdo de coeficientes ndo variados das varidveis exdgenas,
permitindo a variagdo apenas do intercepto e do fator de erro entre os regimes.

Acessos; = o, + B1 In(PIB,) + BrRendaMedia; + B3 In(ROL,) + & (6)
Na qual as varidveis e parametros seguem as defini¢des apresentadas

anteriormente, exceto pelos coeficientes 31, B, e B3, constantes em todos os
regimes.
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2.4 Teste de Davies

O teste de Davies (Davies, 1987) tem sido amplamente utilizado em litera-
tura cientifica para identificar pontos de perturbacdo em regressdes, com base
em um teste de hipétese de presenga do parametro 6, que pode indicar um
comportamento nao-linear em modelos regressivos. Tal ferramenta é particu-
larmente qtil para a andlise de comportamentos em regimes distintos, como
de Markov. Tal teste se baseia na hipdtese de que um ou mais parametros de
uma funcao continua apresente mudancga em algum ponto desconhecido. A
hipétese Hy seria de que todos os parAmetros fossem mantidos ao longo de
toda série temporal:

Hy:6,=0,=06) )

Na qual Hy € a hipétese de linearidade da fungdo e 6, € o pardmetro do
regime n.

Assim, considera-se uma fun¢@o de uma variavel independente x e um
parametro 6,, ou simplesmente regime n:

Y= f(x;0,) +& ®)

Na qual Y; € a varidvel dependente e x; a varidvel independente no tempo ¢.

Caso a funcao especificada na equacao (10) apresente mudancga de regime
ao longo do tempo, a funcdo indicadora serd capaz de revelar um ponto de
quebra, conforme equagéo (11):

Yt:f(xt§91)1(1t<T)+f(xt;92)I(Zt>T)+8t 9

Na qual 7 € o ponto de possivel quebra, 8; é pardmetro do regime 1 e 0 6,
¢é o parametro do regime 2.

Para estimar o modelo em referéncia a possiveis pontos de quebra, utiliza-
se um teste de Wald (Wald, 1943), no qual se fard a estimagdo para diferentes
valores hipotéticos de T:

~ N N A

W () = [61() - 6:(x)]" [Var (61 (x) — (7)) " [61(1) - 6(1)] (10)

Na qual W € o resultado do teste em func¢do do 7. Como ndo se conhece o
ponto de possivel quebra, aplica-se o valor mdximo estatistico da funcdo W:

D =sup W(1) (11)

teT
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Onde T € o conjunto de valores possiveis valores de 7. Por fim, compara-se
a estatistica D, para o conjunto de possiveis pontos de quebra de linearidade,
com valores criticos simulados e apresentados por Davies. Caso D seja maior
que os valores criticos de referéncia, rejeita-se a hipdtese nula, indicando uma
possivel ndo-linearidade.

3. Resultados

Na avaliacio dos acessos MVNO com base no modelo ndo-autorregressivo
de varidveis explicativas log (PIB) e log (ROL), foi possivel identificar cla-
ramente dois regimes com comportamentos bastante distintos entre si, ao
longo do periodo analisado. A Figura | apresenta uma visdo temporal da
probabilidade de cada regime de Markov, més a més, desde abril de 2017.

Figura 1
Probabilidades de ocorréncia dos regimes dos acessos MVNO no Brasil (modelo
nao autorregressivo, PIB e ROL)
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Fonte: Elaboragdo propria com dados da ANATEL e Banco Central do Brasil.

O Regime 1 mostrou-se predominante no periodo entre 2017 e 2025.
Tal comportamento coincide com um momento de crescimento econdmico
brasileiro, conforme pode ser verificado pela Figura 2, que traz uma tendéncia
do Produto Interno Bruto no periodo estudado.

Ja o Regime 2 se evidencia em dois momentos, durante o primeiro semestre
de 2020 e a partir de dltimo trimestre de 2023. Tais periodos sdo coincidentes,
respectivamente, com o inicio do lockdown da pandemia de COVID-19 (Minis-
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Figura 2
Variaciao do PIB real com relacdo ao trimestre do ano anterior (%a/a)
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Fonte: Elaboracao prépria com dados do IBGE

tério da Saude, 2022), e com uma desaceleragdo da retomada do crescimento
real do PIB, a partir da dltima metade de 2023.

De acordo com os resultados destacados na Tabela 1, no Regime 1, os
coeficientes estimados indicam uma forte correlag@o entre o PIB e os acessos
do mercado virtual. O coeficiente 8 foi estimado em 2.820.775, altamente
significativo (p < 2,2e-16), indicando que um aumento de 1% no In(PIB)
estd associado, em média, a um acréscimo de aproximadamente 2,82 milhdes
de acessos. Esse resultado evidencia que, neste regime, o mercado MVNO
apresenta elevada elasticidade em relacdo a atividade econdmica agregada.

A Receita Operacional Liquida também se revelou fortemente significativa
no primeiro regime, em correlagdo contudo menor entre o In(ROL) e acessos,
quando comparado ao resultado proveniente do PIB. Um aumento percentual
do In(ROL) parece estar associado a, em média, 1,41 milhdes de acessos
MVNO.

No Regime 2, observa-se outro comportamento. Enquanto o PIB mantém
significincia estatistica, o impacto marginal € substancialmente reduzido em
comparagio ao Regime 1. Agora, um aumento de 1% em In(PIB) gera, em mé-
dia, um acréscimo de aproximadamente 1,64 milhdo de acessos, evidenciando
que a sensibilidade dos acessos a atividade macroecondmica se enfraquece
neste regime.
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Por outro lado, a Receita Operacional Liquida parece impactar mais subs-
tancialmente no Regime 2, tendo em vista que um aumento de 1% no In(ROL)
implica em média 5,44 milhdes de novos acessos, valor consideravelmente
superior ao observado no Regime 1. Isso sugere que, nesse estado, o compor-
tamento do mercado MVNO ¢é guiado mais intensamente por varidveis do que
cendrio macroeconomico.

Diante de tais resultados, é possivel afirmar que, durante o Regime 1,
de retomada/estabilidade do crescimento econdmico brasileiro, o PIB foi
mais impactante para o crescimento dos acessos MVNO, que se tornam menos
dependentes do ROL. Por outro lado, em um regime de recessdo, o crescimento
dos acessos MVNO passa a depender mais do resultado do mercado mével
(ROL), indicador financeiro setorial importante para a atratividade do mercado
em questao.

Os resultados ainda indicam que, em um momento de acelerag¢@o ou esta-
bilidade do produto interno do pafs, o mercado mével virtual responde mais
predominantemente a varidvel relacionada ao cendrio macroecondmico. Nesse
caso, um cendrio de crescimento da economia brasileira, mesmo que de ma-
neira agregada, hd o estimulo majoritariamente macroecondémico do consumo
no mercado de MVNO, contribuindo para o surgimento de mais acessos no
periodo.

Por outro lado, em momentos de crise, como da COVID-19 - no qual o
pafs passou por uma recessdo aguda' - cabe majoritariamente ao resultado
financeiro setorial o impulso a atividade econdomica das MVNO.

A Tabela 2 apresenta a matriz de probabilidade de transicdo entre os
regimes de Markov para os acessos MVNO no Brasil, referentes ao modelo
especificado na Equacio (4).

As probabilidades indicam que o regime de maior crescimento e esta-
bilidade se mostra persistente com aproximadamente 98,61% de chance de
permanecer inalterado. Por outro lado, a probabilidade de transi¢do do regime
de aceleracdo para o de recessdo se demonstra em patamar de 10%. Tais proba-
bilidades estdo em linha com o tempo apresentado em cada regime na Figura
1, em que o regime de maior influéncia do PIB, com crescimento mais estdvel,
destacou-se como mais predominante.

Ja no modelo empirico especificado pela equacdo (5), ndo autorregres-
sivo com ado¢do das varidveis explicativas de Rendimento Médio mensal e
In(ROL), também foi possivel identificar claramente dois regimes ndo lineares,
segundo a seguinte tendéncia de alternancia ao longo do periodo analisado. O

No segundo trimestre de 2020, a variacdo percentual do PIB real em relacio ao mesmo periodo
do ultimo ano foi de -10,14%
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Tabela 1
Coeficientes - /n(PIB);In(ROL)
Varidveis Coeficientes t-valor Pr(>t])
(erro)
Regime 1
-58991012 s
Intercepto (659454) -89.454 <2.2e-16%**
2820775 .
In(PIB) (54993) 51.349 <2.2e-16
1414513
- sHesksk
In(ROL) (50129) 28.217 <2.2e-16
Regime 2
-105346631 .
Intercepto (5304386) -19.860 <2.2e-16
1637947 -
In(PIB) (515307) 3.178 0.00148
5441282 .
In(ROL) (450999) 12.065 <2.2e-16

Estimag@o de coeficientes em diferentes regimes de acessos
MVNO (modelo ndo autorregressivo: In(PIB); In(ROL)); Erro pa-
drio residual (Regime 1): 137.594,3; R2 (Regime 1): 0,9641; Erro
padrio residual (Regime 2): 499.683,6; R2 (Regime 2): 0,8324

Tabela 2
Probabilidades de Transicao entre Regimes

Regime 1 Regime 2
Regime 1 98.61% 10.10%
Regime 2 1.39% 89.90%

Estimativa realizada por méxima verossimilhanga. Probabilidades
de mudanca de estados/regimes de Markov - In(PIB) e In(ROL),
Equagdo (4)

tendéncia dos regimes pode ser verificada na Figura 3.

A Figura 4 traz a evolugdo do rendimento médio de 2017 a 2025, com
marcagdo do periodo da pandemia da COVID-19:

E possivel observar que o rendimento mensal médio brasileiro ja vinha
em crescimento, mesmo antes da pandemia. Contudo, mesmo que no inicio
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Figura 3
Probabilidades de ocorréncia dos regimes dos acessos MYNO no Brasil (modelo
nio autorregressivo, Rendimento Médio e ROL)
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Fonte: Elaboragdo prépria com dados da ANATEL e IBGE.

Figura 4

Rendimento Mensal Médio brasileiro (2017-2025))
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Fonte: Elaboragdo propria com dados do IBGE.
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do periodo do lockdown tenha se notado um pico de crescimento, tal fato foi
sucedido por uma profunda queda, que vem sendo recuperada desde o segundo
trimestre de 2022.

Tal visdo é importante pois, ao adotar a varidvel explicativa de rendimento

médio, pretende-se captar a influéncia do poder de compra das familias no
mercado movel virtual. Enquanto o PIB nos traz uma visdo macroecondmica
intrinsicamente relacionada ao resultado da economia do pafs, o rendimento
médio representa o insumo mais diretamente relacionado ao consumo de
telecomunicagdes. Os resultados das regressdes equivalentes aos dois regimes
do modelo sdo apresentados pela Tabela 3. As probabilidades de transicao de
regimes estdo disponiveis na Tabela 4.

Tabela 3
Coeficientes - RendaMedia;In(ROL)
Varidveis Coeficientes t-valor Pr(>|t])
(erro)
Regime 1
) -9.3832e+07 -
Intercepto (2.1896e+06) -42.853 <2.2e-16
1.0149e+04
. _16%%x
RendaMedia (6.2502e+02) 16.238 <2.2e-16
3.9747e+06 .
In(ROL) (2.5194¢+05) 15.776 <2.2e-16
Regime 2
-6.6726e+07 s
Intercepto (2.4513¢+06) 1.4596e+05 <2e-16
. -1.2093e+02
RendaMedia (1.5550e+02) -0.7777 0.4367
In(ROL) 4.3802e+06 30.0102 <2e-16***

(1.4596e+05)

Estimacao de coeficientes em diferentes regimes de aces-
sos MVNO (modelo ndo autorregressivo: Rendimento Médio;
In(ROL)); Erro padrao residual (Regime 1): 280202.7; R2 (Re-
gime 1): 0.9658; Erro padrio residual (Regime 2): 134726.1; R2
(Regime 2): 0.9626

Foram identificados dois regimes distintos para o modelo especificado com

na equacdo 5. Nesse cendrio, o Regime 2 identifica uma fase na qual a ROL
influencia mais os acessos MVNO do que no Regime 1. Os resultados da 3
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Tabela 4
Probabilidades de Transicao entre Regimes

Regime 1 Regime 2
Regime 1 94.16% 1.66%
Regime 2 5.84% 98.34%

Estimativa realizada por médxima verossimilhanga. Probabilidades
de mudanga de estados/regimes de Markov - Rendimento Médio
e In(ROL), Equacdo (5)

indicam que, para o Regime 1, um aumento de 1% do log (ROL) acrescenta
em média 3,97 milhdes de acessos dos autorizados MVNO. J4 no Regime 2,
cada aumento percentual do [n(ROL) resultou, em média, em um acréscimo
de 4,38 milhdes de acessos.

Por outro lado, no Regime 1, o Rendimento Médio também revelou ser
bastante impactante no crescimento do nimero de acessos. Para cada aumento
percentual da renda, os acessos crescem em média em 10.149 unidades.

Ja no Regime 2, o coeficiente da renda média ja ndo se revelou estatisti-
camente significante em relacdo aos acessos MVNO. Ou seja, quando a série
temporal € analisada em relacdo a sua dependéncia com o Rendimento Médio,
a Receita Operacional Liquida se mostrou consistentemente mais dominante
como driver do niimero de acessos MVNO.

O modelo especificado pela equagéo (6), adotou varidveis explicativas
de Rendimento Médio, /n(PIB) e In(ROL). Ao identificar dois regimes por
maxima verossimilhanca, em razao do limite do tamanho da amostra de 96
valores, os coeficientes das varidveis exogenas foram mantidos constante em
relac@o aos regimes 1 e 2. Dessa forma, foi possivel identificar dois regimes ao
longo do tempo, conforme a tendéncia de alternincia apresentada pela Figura
5. Os resultados das regressdes equivalentes aos dois regimes do modelo
especificado pela equacdo (6) sdo apresentados pela Tabela 5.

Ao fixar os coeficientes de In(PIB), Rendimento Médio e In(ROL), foi
possivel verificar a existéncia de dois regimes distintos em seu valor médio
da série temporal de acessos MVNO. Nesse modelo, os dois regimes variam
apenas em relagdo ao intercepto, mantendo-se constantes todos os outros coefi-
cientes. Nao foi possivel a execu¢do do modelo com variacdo de mais varidveis,
devido a limitacdo do nimero de amostras frente ao modelo de regimes de
Markov, que néo foi capaz de identificar regimes distintos, resultando em uma
singularidade computacional.

Ainda assim, os resultados da Tabela 5 e da Tabela 6 continuam a indicar
a existéncia de dois regimes ndo lineares para a base de acessos virtuais. Para
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Tabela 5
Coeficientes - [n(PIB); RendaMedia;in(ROL)
Varidveis Cocficientes t-valor Pr(>|t])
(erro)
Regime 1
-8.9640e+07 -
Intercepto (8.1985¢+05) -109.337 <2.2e-16
2.5483e+06
_16 ek
In(PIB) (5.1887e+04) 49.113 <2.2e-16
. 2.7817e+03 .
RendaMedia (2.6586¢+02) 10.463 <2.2e-16
3.0776e+06
_16%EE
In(ROL) (4.0799+04) 75.434 <2.2e-16
Regime 2
-9.0247e+07 .
Intercepto (8.2145¢+05) -109.862 <2.2e-16
2.5483e+06 .
In(PIB) (5.1887e+04) 49.113 <2.2e-16
. 2.7817e+03 .
RendaMedia (2.6586¢+02) 10.463 <2.2e-16
3.0776e+06
_16 ek
In(ROL) (4.0799+04) 75.434 <2.2e-16

Estimag@o de coeficientes em diferentes regimes de acessos

MVNO (modelo ndo autorregressivo: In(PIB); Rendimento Mé-

dio; In(ROL)); Erro padrdo residual (Regime 1): 188162; R2
(Regime 1): 0.9824; Erro padréo residual (Regime 2): 207014.5;
R2 (Regime 2): 0.9536

Tabela 6
Probabilidades de Transicao entre Regimes

Regime 1 Regime 2
Regime 1 94.17% 3.59%
Regime 2 5.83% 96.41%

Estimativa realizada por médxima verossimilhanga. Probabilidades
de mudanga de estados/regimes de Markov - In(PIB), Rendimento
Médio e In(ROL), Equacao (6)
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Figura 5
Probabilidades de ocorréncia dos regimes dos acessos MYNO no Brasil (modelo
nao autorregressivo, PIB, Rendimento Médio e ROL)
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Fonte: Elaboragdo prépria com dados da ANATEL, BACEN e IBGE.

o Regime 1, o intercepto foi superior ao do Regime 2, revelando um regime
de maior crescimento em média dos acessos MVNO. Em média, o Regime
1 apresenta um crescimento 607 mil acessos a mais do que o experienciado
no Regime 2. Dessa forma, é possivel constatar uma quebra estrutural do
comportamento do crescimento da varidvel dependente, mesmo que apenas
na média das equagdes dos dois regimes. Em ambos os regimes, todos os
resultados se apresentaram como estatisticamente significativos.

Os resultados estimados revelam a presenga de dois regimes estrutural-
mente distintos em relagdo ao comportamento dos acessos MVNO, com valo-
res médios distintos enquanto os efeitos marginais das varidveis explicativas
permanecem constantes. A diferenca entre os interceptos estimados indica que
o Regime 2 opera em um patamar estruturalmente inferior ao do Regime 1. A
combinagdo das varidveis macroecondmicas de PIB e de Rendimento Médio
indica de maneira ainda mais contundente a existéncia de dois regimes bem
claramente identificados.

O primeiro regime, de maior crescimento dos acessos MVNO, foi consta-
tado em periodo pré e pds pandémico, no qual se constatava estabilidade ou
retomada do crescimento econdmico, respectivamente. Tais periodos, como
ja demonstrado pela Figura 4, foi também acompanhado por comportamento
semelhante do poder de compra das familias, o que deve ter impulsionado
também o mercado de MVNO no pais. Ja no periodo pandémico, marcado por
uma oscilag@o dos dois indicadores macroecondmicos, 0s acessos apresenta-
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ram, em média, crescimento inferior, possivelmente acompanhando um receio
de investimento por parte dos operadores moveis virtuais.

Para as varidveis In(PIB), Rendimento Médio e In(ROL), aplicou-se o Teste
de Davies (Davies, 1987) para verificar a hipétese nula (H0), que indica pela
linearidade da série histérica. Conforme dados expostos pela Tabela 7 indicam
a rejeicdo de tal hipétese, confirmando a adequacdo do modelo ndo-linear de
Markov para a presente amostra.

Tabela 7
Teste de Davies
Varidveis p-valor n° de pontos de quebra Melhor Ponto
In(PIB) 3,685e-16 10 13.71
RendaMedia, 0.0001109 10 3236.2
In(ROL) <2.2e-16 8 15.78

O Teste de Davies é aplicado de forma separada para as duas
varidveis independentes, In(PIB), Rendimento Médio e In(ROL).
O resultado aponta o niimero de pontos nos quais se sugere uma
nao-linearidade, para cada varidvel, além do ponto em que tal
comportamento se faz mais adequado

Em resumo, a modelagem econométrica aplicada no presente estudo foi
capaz de separar de modo consistente dois regimes com dindmicas de cres-
cimento nitidamente distintas. O Regime 1 (crescimento/estabilidade econd-
mica): neste regime, os acessos MVNO demonstraram ser mais fortemente
impactados pelo crescimento econdmico nacional, sendo a correlagdo com
a ROL setorial relativamente menor. As probabilidades de transi¢do indica-
ram ainda que o Regime 1 ¢ altamente persistente, com uma probabilidade
de permanéncia préxima a 99% (98,61%). Observou-se a dominancia deste
regime durante a maior parte do periodo estudado, exceto por dois momentos
de transi¢do para o segundo regime.

Por sua vez, o Regime 2 (desaceleragao/instabilidade econdmica): neste
regime, o comportamento dos acessos MVNO passa a ser mais dependente do
resultado financeiro do mercado mével (ROL), indicando que em momentos
de recessdo ou menor crescimento o desempenho setorial se torna um impul-
sionador mais critico para a expansao das linhas moveis virtuais do que o
cendrio macroecondmico (PIB). Este regime, apesar de menos predominante —
cerca de 19% do periodo total — apresenta uma probabilidade de permanéncia
ainda alta (89,90%). A ocorréncia deste regime se destaca em um periodo
especifico, coincidindo temporalmente com a crise da pandemia de COVID-19
em 2020, e em um perfodo mais recente, a partir do final de 2023.
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A identificagdo clara de dois regimes distintos, com coeficientes estatisti-
camente significativos, corrobora a expectativa de que o mercado de MVNO
reflete os regimes macroecondmicos brasileiros. Em particular, a menor de-
pendéncia da ROL e maior de varidveis macroecondmicas no Regime de
estabilidade sugere que, em periodos de melhoria macroecondmica, a ten-
déncia de crescimento dos acessos MVNO ¢é impactada pelo ambiente de
acelerag@o da economia como um todo. Por outro lado, em periodos de ins-
tabilidade, a saude financeira do setor se torna um fator de sustentacdo do
crescimento do setor mével virtual.

Diante dos resultados apresentados, medidas de estimulo a competi¢cdo em
um mercado em momento de instabilidade poderiam passar por estimulos a
redugdo tempordria de encargos regulatdrios, que catalizaria a Receita Opera-
cional Liquida das empresas méveis virtuais. Por outro lado, em momentos de
maior estabilidade e crescimento, seriam mais adequadas politicas publicas de
expansdo do investimento, como de universalizag@o, tendo em vista o impulso
trazido pelas varidveis macroecondmicas, preponderantes em tais regimes de
crescimento. Tal leitura nfo seria possivel caso fossem utilizados modelos
regressivos lineares.

Em regimes de instabilidade econdmica, politicas que assegurem condi¢des
de atacado justas e economicamente vidveis maximizando as margens de
lucro potenciais para as MVNO e, consequentemente, a ROL setorial, podem
contribuir mais significativamente para o estimulo da competi¢do no setor.
Seria exatamente nesses periodos em que a atuacdo da Agéncia seria vital para
o crescimento das prestadoras moéveis virtuais. Outra politica adequada para
momentos de instabilidade seria a reduc@o temporaria de encargos regulatorios,
visando permitir as empresas operantes maior margem operacional. Dessa
maneira, estimula-se o principal driver em tais regimes, a ROL.

Por outro lado, em periodos de aceleragdo macroecondmica, em geral
o consumo da populagdo seria naturalmente impulsionado por um produto
interno acelerado. Nesses cendrios, seria possivel uma abordagem menos
invasiva no mercado, possibilitando maior liberdade econdmica aos agentes
em relacdo a comercializacdo dos insumos de atacado necessarios para a
prestagdo.

Outras aplicacdes praticas dos resultados do presente trabalho podem en-
volver a criacdo de alertas ou gatilhos regulatdrios, que indiquem a necessidade
de determinado tipo de intervencao, a depender do regime. Os dados, ainda
que com as limita¢des decorrentes do nimero pequeno de amostras mensais
de prestadoras virtuais, indicam que possivelmente o mercado se encontra em
um periodo de desacelerag@o, no qual seria mais importante que a agéncia
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reguladora focasse na sadde financeira setorial, preservando as Receitas Ope-
racionais para que o setor continue a ser impulsionado. Reducio de encargos e
simplificac@o regulatdria, no geral, sdo benéficas aos regulados e contribuem
para resultados mais positivos.
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