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Sumário Executivo

Este estudo tem o objetivo de analisar o nível e a evolução do Retorno sobre o

Investimento (ROI) das operadoras nacionais de telecomunicações no Brasil, e oferece

evidências para o debate atual que questiona se a indústria de telecomunicações,

considerada um setor de infraestrutura intensivo em capital com ciclos rápidos de

reinvestimento, vem enfrentando potenciais desafios para manter seu desempenho.

O documento começa com uma breve discussão sobre as diferentes métricas que

podem ser usadas para analisar o retorno sobre os investimentos das operadoras de

telecomunicações brasileiras. Em seguida, analisa o desempenho histórico das três

maiores operadoras de telecomunicações no Brasil, avaliando seu Retorno sobre o

Capital Investido (ROIC), Retorno sobre o Patrimônio Líquido (ROE) e Retorno sobre

Ativos (ROA). Em terceiro lugar, compara os resultados com setores de infraestrutura

análogos no Brasil.

O objetivo é avaliar se o retorno sobre o investimento das operadoras nacionais

de telecomunicações brasileiras está alinhado com as expectativas de mercado e se é

suficiente para incentivar novos investimentos ou, em vez disso, se haveria sinais de

potencial insustentabilidade econômica nessas métricas-chave. Em seguida, analisamos

os impactos das obrigações de cobertura impostas pela Anatel, reguladora de

telecomunicações brasileira, sobre o retorno sobre o investimento das operadoras

nacionais de telecomunicações móveis. Finalmente, faz o exercício de prever uma

projeção sobre como como o retorno de investimentos dessas empreas pode evoluir nos



próximos dez anos.

Os resultados mostram retornos estáveis de investimento no setor de

telecomunicações no Brasil nos últimos anos. Também foi constatado que, de uma

perspectiva comparativa, o retorno sobre os investimentos no setor é semelhante a

outros setores de infraestrutura intensivos em capital, como energia, saneamento,

transporte e logística. Além disso, observou-se que, apesar dos benefícios sociais da

estratégia de políticas existente implementada pela Anatel de impor obrigações de

cobertura às operadoras nacionais de serviços móveis, em troca de descontos nas taxas

de espectro, isso cria um impacto negativo no retorno sobre os investimentos das

operadoras nacionais de telecomunicações. Finalmente, o exercício de previsão do ROIC

mostrou uma clara perspectiva de crescimento, mesmo nos cenários mais conservadores.


