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Introducéo

Este trabalho é baseado na teoria de mestrado da aluna da PUC-Rio Isabela Guarino, e
tem como objetivo analisar um fenémeno existente nos leildes de primeiro prego, o
Overbidding. A meta principal deste projeto é analisar a proposta que atribui o fendbmeno a
inexperiéncia dos individuos na hora de decidir o valor do lance.

Nesses leilbes, através de uma forma racional de maximizacdo de lucro esperado,
sabemos que para um dado valor V, o melhor lance é {% ¥, onde N é o numero de
participantes. Neste experimento especificamente, iremos tratar do caso onde & — Z. Dados
empiricos mostram que ha um erro sistematico dos participantes, que fazem lances acima do
valor 6timo. Normalmente, este erro é atribuido a aversao ao risco dos individuos, explicando
assim a tendéncia de ofertar mais do que o previsto pelos modelos teoéricos. Porém,
experimentos que utilizam modelos para controle de averséo ao risco (Cox, Smith & Walker
1985) ainda demonstram a presenca do Overbidding e outros servem para rejeitar a hipotese
de que agentes neutros ao risco atuem conforme a teoria (Rietz 1993). Outro experimento
realizado por Cox, Smith & Walker (1988) concluiu que embora a aversao ao risco seja um
fator determinante no Overbidding, este fendmeno n&o era definido por apenas este, mas sim
por um conjunto de fatores.

Na literatura temos que além da aversdo ao risco, os fatores que influenciam no
sistematico overbidding séo: pessimismo em relacdo a probabilidade de se vencer o leildo;
problema de percepcdo das estratégias dos oponentes e o fato de que individuos derivam uma
utilidade adicional ao vencerem o leildo (conhecido como joy of winning). Nenhum modelo,
porém, é capaz de precisamente quantificar ou analisar o overbidding. Armantier & Treich
(2005) realizaram experimentos que permitiam o aprendizado dos individuos entre lances, e
embora os lances se aproximassem mais do 6timo, ainda eram superiores ao previsto.

Com certa incerteza sobre a natureza o overbidding, se iniciou uma busca pela melhor
compreensdo deste fenbmeno. A partir dos dados recolhidos dos experimentos além de aplicar
testes estatisticos para analisar os resultados. A hipotese original era que em geral, 0s
individuos ndo “aprendem” e continuam a efetuar lances da mesma forma.

O experimento de Isabela Guarino consiste de 8 sessdes de leildes. Sessbes 1-4 eram
sessOes de duelo, ou seja, competicdo entre dois participantes, enquanto as sessdes 5-8 eram
competicdes entre um participante e um “Oponente Nash”, que jogava da mesma forma
sempre. Cada sessdo era composta por 10 individuos que participavam de 15 leildes cada. A
cada rodada, um participante recebia um valor V (onde V~Lrutf[@10]) e efetuava um lance.
As variag0es entre sessdes podem ser vistas na Figura 1. Em particular, analisamos apenas as
primeiras 4 sessfes, pois sao mais pertinentes as intengdes deste trabalho.
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Desenho do Experimento
N=2: 15 periodos ; v=[0,10] Informages fomecidas aojogadar 2o fim de cada periodo
Sesates | Coorentas Corputacionals Coorentas Hurmans estimativas de probabildace T estimatiias da vanacdo da probabildads
1 nan sim fiaa ngo
i nan sim fén néo
3 nan sim sim néo
4 nén 5im 5im sim
§ sim( b=2) néo néo néo
b simf ky=v/3) néo néo nao
7 simf by=vy2) nao sim n&n
g sim( b=v/2) néo gim 5im

Figura 1: Tabela extraida da Dissertacao de Isabela Guarino, exemplificando o desenho do experimento

Metodologia
Base de Dados

Como dito previamente, o estudo é baseado apenas nos dados recolhidos dos
experimentos realizados por Isabela Guarino. Utilizou-se apenas parte da base de dados,
especificamente a sessbes 1-4. O primeiro passo foi organizar as tabelas para que fosse
possivel visualizar tanto os lances individuais quanto os individuos de cada sessdo, e, num
plano mais geral permitir comparagdes entre sessdes. Consideramos que a forma mais simples

de comparar os lances efetivos dos individuos era calcular o “Lance efetivos/Valor” (E'fl,),
assim precisamos apenas calcular o desvio em relacdo ao valor esperado de fffv (0,5)

Sessao 1 y = 0,690x
10
9
8
7
g 6
g 5
& 4
3
2
1
0

Valor
—V =+ lLance —V/2 Linear (Lance)

Figura 2: Lances da Sessao 1 relativo ao 6timo
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Figura 3: Lances da Sesséo 2 relativo ao 6timo

Como podemos ver, os resultados mostram claramente o overbidding. Uma linha de
regressdo foi adicionada pelo Excel para podermos ter uma idéia do “6timo aparente” da
sessdo. Da sessdo 2, 3 e 4 eram de 75%, 72% e 58% respectivamente. Contando todas as
sessdes, 0 valor do lance é em média 68,5% do valor total, um overbid de quase 20%. Com
esses dados € possivel analisar mais profundamente o lado especifico da sessao.

O proximo passo era analisar o desenvolvimento de cada individuo. E possivel que
apesar de comegar acima do 6timo, o individuo melhore sua estratégia baseada na experiéncia
dos lances ja efetuados. Isso ocasionaria entdo um overbid maior nos primeiros lances do que
nos Ultimos. Separamos entdo os cinco primeiros lances e 0s cinco ultimos de cada individuo

para constatar se de fato ha melhora na estratégia. Calculamos trés tipos de f'fp para cada
individuo: total, primeiros cinco e dltimos cinco. Uma mudanca significante resultaria em
uma diminuigao no E‘fv final do individuo.
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Figura 4:Lances 1-5, Todas as Sessoes
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Figura 5:Lances 11-15, Todas as Sessies
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Aren de Transferfncia = Fonke P Alinhamenta B Nimera T Estiln Celulas
A - L4
B C D E H 1 K L (7 N 1]
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2 1 1 G 85 5.6 0958372 Subject 1: Lances 1-6vs. 1118
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4 4 1 5.2 4 5.2 0, 763231 1.1
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Figura 6: Lances de cada individuo na sessio 4 e seus grificos comparando lances 1-5 e 11-15

Pode-se constatar entdo que ndo ha grandes mudancas entre os dois, e de fato,
analisando as sessdes individualmente podemos ver que os lances proximos do Lfv 6timo

continuam proximos, enquanto os distantes continuam distantes. Os melhores “dltimos
lances” eram dos individuos com os melhores “primeiros lances”. Vale ressaltar também o
outro extremo, onde os piores “Ultimos lances” também seguem a norma. Nesse sentido, é
possivel constatar que os individuos ndo tém melhoras significantes a ponto de se poder
concluir que individuos ndo melhoram seus lances. Observe que no grafico o importante é
comparar a variagdo da altura do lance, e ndo o eixo horizontal.

Outro passo importante é a andlise estatistica dos dados. Calculos basicos de média e
variancia foram feitos, mas para entendimento mais profundo era necessario outro modelo. A
tabela ANOVA e a analise one-way de variancia permitem analisar a variancia da forma mais
atil para este trabalho. A variancia de um grupo de individuos pode ser causada por dois
motivos: grupos distintos com individuos que se comportam da mesma forma, ou grupos sem
distincdo e individuos distintos em cada grupo (varidncia externa e variancia interna
(“within™)). Em geral, as duas variancias influenciam na variancia total, e a tabela ANOVA
nos permite separar a importancia de cada.

Para criar a tabela ANOVA é necessario calcular dois valores: SST (Sum of Square for
Treatments) e SSE (Sum of Squares for Errors):

kO™

K
33T=Zﬂ;(‘ff—'¥} 335=ZZE-T¢_;_'E_;}2
= TEli=1
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Os graus de liberdade sdo calculados da seguinte maneira: para a variancia entre
grupos, ele é dado por k —1, onde k € o nimero de grupos (lembrando que neste caso 0s
grupos sdo os individuos), e para a variancia de dentro, ou “within” dos grupos € calculada
por ¥ —k, onde N é o numero de lances efetuados. No total temos a soma dos dois graus de
liberdade (N —& + &— 1) que leva ao total & —1. A soma do SSE e do SST nos da o
SS(Total)

A coluna Mean Squares (Meédia dos Quadrados) € calculada dividindo a soma dos
quadrados pelos graus de liberdade:

5T FS5E
MIE =

MST =11 T —k

Finalmente, o Test Statistic é calculado ao dividir o MST pelo MSE e a partir desse
valor podemos concluir sobre a variancia e sua origem.

O resultado desta analise nos dados coletados segue abaixo:

ANOVA Table for the One-Way Analysis of Variance

%/C;l;:;:;(?: ler%zejrﬁf Sum of Squares | Mean Squares F Statistc
Treatments 39 7,756916928 0,198895306 7,426290842
Errors 559 14,97146804 0,02678259 -
Total 598 22,72838497 -

Cabe ressaltar que um lance especifico na sessdo 4 foi ignorado, pois teve um valor de
0 e, logicamente um lance de 0. Esse leildo foi ignorado, o que explica 559 Graus de liberdade
na categoria Errors, ao invés de 560. O valor do Test Statistic demonstra que temos individuos
que jogam de maneira sistematica, ou seja, cada individuo temseu préprio erro de percepcéo,
e que ndo é um erro que todos cometem da mesma forma. Essa afirmacéo € valida para todas
as sessoes, pois essas também quando analisadas individualmente mostraram valores no Test
Statistic para tornar possivel essa afirmacao.

Software

Foram poucos os softwares utilizados para realizar essa pesquisa. A base de dados ja
veio incluida numa planilha de Excel, o inicio do trabalho se baseou na organizacdo dos
dados. Para fins matematicos, ndo houve necessidade de outro software, pois os calculos
necessarios podem todos ser feitos no Excel. Caso houvesse a necssidade de analisar mais
informacdo ou de fazer calculos mais avancados, a utilizacdo de um programa mais capaz €
recomendada (Stata ou Matlab). Futuramente serd necessario mudar para um programa mais
focado em célculos, pois ha testes que ndo sao possiveis de serem feitos no Excel, mas para a
necessidade até 0 momento o Excel é suficiente.

Para visualizacdo e apresentacdo, o programa escolhido foi o LaTeX. Foi apenas
necessario aprender a gerar tabelas no LaTeX para que pudessem ser incorporadas ao trabalho
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ja em andamento. Os cddigos e comandos sdo a parte mais dificil de aprender, mas 0s
controles sobre as dimensdes e alinhamentos sdo superiores aos processadores de texo mais
comuns como Microsoft Word. A tabela ANOVA no cddigo do LaTeX tem a seguinte forma:

\begin{tabular}{c]c|c]c|c}\hline
\multicolumn{5}{|c|}{\bfseries ANOVA Tables for One-Way
Analysis of Variance}\\ \hline

|Source of Variation & Degrees of Freedom & Sums of Squares
& Mean Squares & F Statistic|\\ \hline

|Treatments & 9 & 1.865231251 & 0.207247917 & 6.253525196|\\
\hline

|Errors & 140 & 4.63973638 & 0.033140974 & | \\ \hline
|Total & 149 & 6.504967631 & & | \\ \hline

\end{tabular}

0a) o 9~ s Sadoshabelasls Madn de Compabibidns| - Microaott Excel =
[ inio Trigers Layoul da Paging  Famulas Dados  Rewisio Exllig30 -9 X
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Mg - § k| i
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E | 1 1 419 4 08 40 50, 040 040 4.00 0,90 310
| 1 1 35 3. 05 a0 400 030 010 3,00 0,50 2,50
g 1 1 ar T 1.7 i an 070 010 .00 1.70 5.30
k) 1 1 1.3 1.2 03 12 22 012 010 1.20 010 1.10
10 1 1 6.4 52 12 52 62 05 010 520 1.21) 4.00
11 1 1 21 189 062 19 29 049 010 1,00 0,20 1,70
12| 1 1 44 3 14 0 40 030 010 3,00 141 1,60
13 1 1 3.3 27 08 i v 02 010 270 0,60 210
14 1 1 4.3 K] 1.3 43 43 043 0007 #OnDD T WDVl T L
15 1 1 a5 75 2 L] 80 070 040 700 280 5.00
16 1 1 5 4 i 40 50, 040 040 4,00 1,00 3,00
17 1 2 i1 1 o1 [ 6 005 001 5,00 -3,60 4,060
18 | 1 2 6,1 4 21 45 46 045 0,01 4500 ~38.90 42,90
19 1 pra 3.2 3 0z 3 M| 033 001 33,00 -29,60 32,60
20 1 2 838 71 1.7 B4 86 085 001 85,00 -76.20) 83.30
21 1 2 22 2 02 1% 16 015 00 15.00 12,80 1480
22| 1 2 63 &1 1,2 55 56/ 055 001 55,00 A8 Tl 53,80
23 1 2 24 2 04 pie) 21 020 001 20,00 -17.60 18,60
24 1 2 a3 7.1 22 65 86 085 0,07 §5.00 -T5.70 B2.60
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Figura 7: Dados refirados do experimento de Isabela Guarino




Departamento de Economia

LEdl {buwild 0.526300) [CDocurments and Settings LipesDesktapiFibie Paper Paperted]

Eile Edit Yiew Tools Corfiguration Windew Help
DlEEd S| Bwowcs g || |Fs=s s EHEIFs=sm=m=|[r b »|rem
BOXMPMPE E U LU ULU | e -vsivg.sdvivisAsrsvelivhDeasFedagdels

Bes-GsDs¥=s¥ v+ sarccos sinjlimes N =725/ 92 5Cs ABCefI?d s~ = | » s/ =2 g9 ( sr=s|=sz=|ts |-

4 ] MNew qroup 1| Paperiex |
4 0 Paper
a-_ Ter/LaTek files
B Paperiex
44 List of tables, graphics, contents

—'begin{document )
Nweginitebulart i | ool e tshline
Yeulticalumnd 53 ol i\ bEeries ANOVA Tables Ior One-Vay Analysls of Varianselhh

B Papertoc -
“ —‘?ﬂ"ﬁj Ymulticolumod 53 |c| M\ bEserims S===ion 13%) Yhline
[ builel bat

Gource of Verimtion £ Degree= of Freedom £ Sums of Sguere= & Memn Squares= £ F
Ftatisticiy Yhline

Treatwencs £ 3 & 1.B65231251 & 0.2Z07247917 & 5.253525186%% “hline

Errors & 140 £ 4.63973638 & 0.0331409749 & W4 Ahline

Total & 145 & 6.504967631 & £ %% ‘Yhline

fYend{tsbular)

Taecclond .l

Chendidocuwent]

4

2 Complle resulc: 1 Errce(s), 0 Warningi{e}, 1 Fagei(=).

a O5-08-2009 14:27:37: 2TOF

ppE O5-08-2009 14:27:44: START "C:3Program Fileg\LEd\Batchesiduvipdl bat" *'C:\Document s
Feper.dvl -+ Fapsr,par
[1]
62042 bytes writbten

a OE-08-2009 14:27:44: STOF

4 nr "
Figura §: Interface do LaTeX

Conclusoes

O estudo ndo teve um processo de coleta de dados, se utilizou apenas os dados do
experimento de Isabela Guarino. Os resultados foram de acordo com a hipdtese original, que
os individuos ndo aprendem com as experiéncias passadas. Esse resultado foi visto em todas
as sessOes, independente das informacdes disponiveis aos individuos. Futuramente, sera
necessario analisar mais profundamente os dados, algo que ndo € possivel fazer no Excel.
Seria interessante calcular os P-valores de cada sessdo e depois de todas as sessdes juntas.
Para tal é recomendado o Matlab que é mais Util para esse tipo de analise estatistica. Lembra-
se porém, que ha uma limitagdo do trabalho em relacdo a base de dados de outro experimento.
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