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£ Economia & uma ciancia social que prefende astudar 8 conduta humana nas -

cuas interacgbes coieciivas,'fazendo—u com distanciamento gnalitico, de um modo
sistematico recorrendo @ Um2 metodologia explicita.

A Econommiz rata das escolhas que @ ascassez 08 bens & FECUrS0S disponivels

impoe para que S8 satisfagam a5 necessidades.
5 ascassez Naod & um pnstuiado da ciéncia economica; 2 Economia determing
muites ocasioes sm que € atinge um ponto de saciedade (ausénda de escasssz, OU
seja, eguilbric od mesmpo superabundéncia dos meios face as necessidadss quUe sles
podem safisfazer).

Apesar das divargéncias doutrinarias, praﬁoamente {odos concordam que ©
problema econGmMico fundamental & o da escassez © gue © objectivo essencial da

cigncia aconomica & O de encontrar solughes Que permitam & sua minimizacan
equiiibrio.

3] Corotarios da escass27

= Se nao fosse 4 escassez, as escolnas de Que {rata a Economis- seriam

iTelevantss, visto dque uma opgac errada quanio 20 emprego oe bens € recurses

disponivais poderia sempre ser remediada. jangando-se mao de alternativas iiim;tadas;

« E vifuaimenie impossivel atingimos 3 caciedade de jndas as necessidades
qus expefimentamos (& esCcaesseZ v ifica-se g\obalmsnte g @ Procurs pot ~ial de
meios gue satistazem necessidades sxcede sempie & pieria potencial cesees Meios):

’ e = Algumas necessidades basicas de sobravivéncia 530 recorrentes (a sua
plena satisfagao num momento n&o impede 0 seu ressurgimenio posterior, periddico €
ciclico). ' o

« A esuassez & graduéwel o rolativa, ja nue & mtensidade com que ela 52
yariiica depende da propria imtensidade com gue as necessidades 550 senbdas;

» Nzo sendo possivel wma ytiliza¢ao indiscriminada & universal dos recursos,
o facio de sles serem superabundantss para a saiisfagho de ume necessidade nao
significa que © sxcedente deses recursos pessa ser reprientado, COM um minimo d=
eficiéncia, pard puiras nacessidades. .

T Mesmo que, 2m sbsiracio, dispus'essamos de todes 05 meios. adequados A

lsa'usfagéo plena de ipdas 28 necessidades', o fempo continuaria a ser esGass0o,
impedindo a satisTacao simuitansa de fodas 25 necessidades (& preciso comprar
terpo atheio).

it} O objecio da Economia

O tema central da Economia & o esfudo das declsoes individuais e colectivas
*:omadas om ambiente de escassez, enfatizando o grai de liberdade do agenie e 2
interdependéncia que s gera enire essas decisDes. :

- A 'n.::conomia procura determinar 85 razoes pelas quais da mterdepe‘ﬁdéncia'de
decisbes fivres smerge uma ordem espentanea que muitas vezes dispensa uUma
supra—or_denar;.éo politica, chegando mesmo 4 reeisiir-ihe ou & inutilizar o8 designios
paternalistas ou tiranicos. No seu gscripulo realisia, a economia indaga &3 razbes
pelas guais ©558 ordem esponianea, apesar dss esperancgas que nala sao
depositadas, n&0 evita alguns resuftados patologicos € sociaimente noCivos.
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Resumos de Microeconomis

A Economia é uma forma de andlise gue procura acrescentar véarias dimensdes
a compreensdo da conduta social humana, fornecendo uma das mais rigorosas
imagens possivels da natureza humana. Assim, pode colocar &nfase inicial na
raciopalidade abstracta das escolhas ou nos constrangimentos contratuais e
institucionais que ditam os caminhos legitimadores das solugbes que decorrem
dessas escolhas (opgéo ou organizagéo)

if} ~ a} O institucionaiismo (pp. 26 - 35)
iii) A analise econdmica da racionalidade

A andlise econdmica pode assumir uma de duas vias: a de olhar para 0s
objectivos e determinar a racionalidade, a adequacio dos meios (optimizagdo de
meios) ou a de olhar para os meios disponiveis e tentar justifica-los, encontrar-lhes
objectivos para os guais eles se afigurem racionalmente adequados (maximizacao de
fins). -

A forma como os individuos afectam os recursos escassos obedece a uma
racionalidade que ndo é diferente daquela que eles empregam para um conjunto de
oufras decisdes que, ndo sendo caracterisiicamente econdmicas, nac sao menos
importantes do ponto de vista individual e social.

A racionalidade de que frata a ciéncia economica € essencialmente
procedimental e raramenie se aventura pelo plano dos fins. A racionaiidade que
pressupde ndo é a ponderagdo minuciosa de todos os custos e beneficios associados
a fotalidade de opgbes que o horizonte cognitivo possa abarcar, mas apenas uma
resposta diferenciada e explicavel a estimuios variaveis. '

Como estudo centrado na determinagio e avaliacdo de escolhas racionais, a
Economia tem muito a dizer sobre a modelagao juridica, na medida em que esta seja
fruto ou objecto de escolhas sociais e se trate de prever os efeifos das regras juridicas
alternativas aplicadas aquelas decisdes individuais. .

iii) — a) A optimizagao

George Stigler formulou o principio de optimizacao: escolha de condutas que,
de entre todas as possiveis, apresenta a maxima diferenca entre beneficios e custos.

Custo de oportunidade: todos os beneficios que deixamos de receber por
sacrificarmos as opgbes que tinham de ser preteridas em favor da conduta que
escolhemos.

A optimizacio n3o pode evoluir a pardir de uma andlise generalizada &
minuciosa de custos & beneficios porque estes nem sempre s8o explicitaveis e
ponderaveis, e também porque mesmc que isso fosse possivel, seria irracional
despender o tempo gue isso exigiria; dai a vantagem do raciocinio marginal, que se
concentra “microscopicamente” nos custos e vantagens de mais urma opgdo, de mais
um bem, de mais urn factor produtivo.

Essa concentragdo no ambito confinado da préxima decisdo dentro de um
processo incrementalisia de optimizagdo € que explica que © comportamento
marginalista seja espontaneo e inato nos agenies economicos, capazes de resolver
racional e eficazmente problemas mais imediatos e urgentes.

A moeda & um simples meio de acesso a recursos e ndo &, em si mesma, um
recurso daqueles cuja escassez obriga a escolhas e a decisdes optimizadoras e
maximizadoras da satisfacdo das necessidades.

A escola neoclassica é essencialmente racionalista, pressupondo_ que as
decisbes basicas do agente econémico derivam de ponderacbes afribuiveis a sua
racionalidade, facilitando esta a produgao de resultados maximizadores do bemn-estar
social.
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Resumos de Microeconomia

fii) — b) Racionalidade limitada

Racionalidade limitada (Herbert Simon): conduta gue pretende ser racional
mas que ndo franscende a ponderagio dos custos implicitos na racionalidade,
subsfituindo o objectivo da maximizagdo pelo da satisfagéo, a gxigencia do opfime
pela do meramente suficiente, daquilo que basta para se poder agir. )

Esta ideia de “racionalidade limitada” assenta na constata¢&o de que o iempo €
limitado, & um bem escasso e custosc na aquisic3o e andlise de informacéo completa
e no desenvoilvimenio de um plano de optimizagao. )

Assim, ndo s6 escolhemos um nivel de “ignorancia racional” como tambem
nos agregamos em grupos de divisSo de frabalho e parfilha de informagao. A_nossa
natureza gregéria e a nossa complementaridade poderiam afribuir-se as necessidades
criadas pela “racionalidade limitada”. _

O conhecimento, a informacio de gue a racionalidade se alimenta, lida com
meios escassos como o tempo e a capacidade de assimilago e concentracao. Pfquele
que € chamado a agir terd de procurar “atalhos heuristicos” para esquematlza!r e
padronizar os dados minimos daquela informagdo e da decisdo que se |he siga,
procurando reduzir os custos de deliberaggio e aumentar os ganhos provaveis daquela
“antecipagio aproximativa”.

[ b} As opches ditadas pela escassez |

Uma parte significativa da vida comum é dominada pela escassez & toda a
escolha tem um custo, que consisie essencialmente no valor daquilo a que se
renuncia para se obter aquilo por que se optout.

i) Eficiéncia e prioridades

A escassez é igualmente condicionante de confiitos de fundo, como o que se
regisia entre a eficiéncia (objectivo quantitativo) e a justiga (objectivo qualitativo}.

= A prioridade dada & eficiéncia (afectacio de recursos aos seus empregos
com o maximo valor relativo) significa que o emprego de meios € avaliado em termos
de maximizagdo (capacidade de obter o maior rendimento possivel a partir de um
determinado conjunic de meios) e essa prioridade implica orientagbes politicas
diversas das que seriam ditadas pela primazia da justica.

= A prioridade dada a justiga confere importancia a forma como o rendimento
é repartido, & forma como a igualdade é verificada nas comparagdes intersubjectivas
de resultados distribuidos. independentemente da dimensao total daguele rendimento
cuja maximiza¢ao € o alvo da eficiéncia.

A incompatibilidade da prossecugdo simultanea destes dois objectivos € um
resuliado da escassez dos recursos que podem ser afectados a cada um deles.

Um uso eficiente de recursos é aquele gue resulta na producgio dos bens e
servicos que mais apreciados sio pelo maior nimero de pessoas, devendo isto
significar que o aumento guantitativo dos meios & um passo decisivo em direccio a
optimizagdo das finalidades. Por outro lado, a distribuicdo justa de um resultado
ineficiente pode ser injusta, por ndo satisfazer ninguém.

A eficiéncia é a desejada consumagao de regras de jogo que foram aceites por
todos na integracdo social e cujo desenvolvimento livie € também uma forma de
Justica (procedimental) capaz de legitimar como jusios os resultados que dela
dimanam.

Optimizar recursos & procurar fazer com que se possa refirar deles um maximo
de satisfacio, ou seja, levar a respectiva explorag@o ao limite imposto pela escassez.
No extremo oposto, a Economia lembra as decisdes enire objectivos que reputamos
igualmente indispensaveis, forgadas pela escassez.
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[ c) As perguntas basicas da decisac economica |

Toda a complexidade do processo economico resulta da combinacdo e da
sequiéncia das respostas que s30 dadas a um conjunio limitado de questdes:

1. O que produzir, e quante (e em gue combinagées, e por guem, ¢ onde)?

« O crescimento da sofisticagio no consumo leva & constante multiplicaczo de
necessidades secundérias ou civilizacionajs, que implicam inovagao (vai-se alargando
0 espagco de opgbes e cada vez é mais patente a escassez dos meios Tace &
muitiplicacdo das suas possibilidades de uso).

* O progresso civilizacional faz com que o objec’uvo econdmico minimo deixe de ser
0 da mera sobrevivéncia fisica para passar a ser o de uma determinada qualidade de
vida, convertendo em necessidades primarias ou vitais aquelas que comegaram por
ser meras necessidades secundarias.

* Numa economia de mercado, as respostas a estas perguntas s&o fornecidas pelo
mecanismo dos pregos. Fora da economia de mercado, as respostas t&ém de ser
dadas por um sucedéneo politico-juridico.

= O mecanismo dos precos consegue a descoberta de uma relagdo “quantidade-
-prego” que corresponda ao valor que os consumidores atribuem ao que buscam no
mercado e ao custo que os produtores associam & disponibilizagao de bens e servicos
no mercado.

2. Como produzir (e como optimizar o modo de produzir)?

* Como o enriquecimento do produtor depende do incremento da sua eficiéncia,
deve explorar meios alternativos para a produgdo dos mesmos bens, procurando
entre eles o mais eficiente.

* As respostas a estas pergunfas resuliam de uma comparacao de cusfos e
beneficios, que se dificulta quando as decistes afectam véarios produtores ou quando
se reportam ac emprego de meios que possam ferir inferesses plblicos.

3. Para quem produzir, € quando?

= O mecanismo de pregos determina, numa economia de mercado, quem beneficia
dos bens e servicos produzides: beneficiara mais aquele gue tiver maior poder de
compra e maior disposicio de pagar.

= Estas respostas ganham complexidade gquando a sociedade se interroga sobre a
validade dos critérios de legitimacio da desigualdade e da exclus&o, sobre a justica da
‘preferéneia  pelo presente”, do consumismo que levanta o problema da
sustentabilidade ambiental dos niveis presentes de produg¢io e consumo.

= Esta questdo deve ter uma resposta condicionada por critérios de justiga,
seguranca e ordemn pliblica.

4. Quem decide, e por que processoe?

» Economia de mercado: todo o mundo e ninguém (fodos coniribuem para a
formag&io de uma vontade colectiva mas ninguém tem esse poder individualmente.

= Economia mista (concorme um secior privado e um sector pablico): o mecanismo
do mercado é contrabalangado pelo poder de deliberago do Estado, levantando-se
uma questido de legitimidade.

» Economia_dirigista {planificacdo central; uma entidade (nica arroga-se o poder
exclusivo de fomecer as respostas a todas estas perguntas): 4 questao de Ie_glt]mldade
juntam-se outras como a da eficiéncia da direcgao e a da liberdade dos dirigidos.

5. Como confiar? ) _
= Economia mista ou dirigista: como assegurar que a actuagio do Estado nao se

pauta por interesses que conflituardo com os interesses individuais?
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« Economia de mercado: como ter a certeza de que os produtores e as
organizacdes que atingem maior dimens&c ndo perveriem O poder de mercado em
detrimento do equilibrio do mecanismo das trocas?

= Como podemos assegurar-nos de que, enquanto nos concentramos na parte gue
nos cabe na divisao de tarefas, agueles de quem nos toMAamMos dependsntes cumprem

a parte deles? o

« A estas questSes deve responder o Direlto, na sua dimensdo de ordem juridica
de base estadual e intemacional ou na de principio de organizagao convencional entre
partes contratanfes, que auto-regulam & sua interdependéncia em fermos de
uniformidade, reciprocidade e confianga.

Um mercado operando em condigbes de liberdade, com um nivel oonoorren_cial
suficiente, pode responder com eficiéncia aos 4 primeiros grupos de questdes, visio
gue os consumidores fazem refiectir as suas escalas de preferéncias nos precos que
propdem ou aceitam, e que os produtores respondem a essas solicitagcbes com uma
optimizacgio da relagio quantidade-preco.

| d) Custo de oportunidade e precgo relativo |

Uma escolha € racional na medida em que se centra numa comparag_éo
subjectiva, mas desapaixonada, de custos e beneficios implicados nas varias
alternativas abertas a opgio — utilidade ponderada: o resultado dessa ponderat;ﬁio.

Custo de oportunidade: a mais valiosa das oportunidade que sao preteridas
quando se faz uma escolha: abarca aquilo que deixa de ser possivel fazer-se e obter-
se para gque possa alcangar-se aquilo por gue se optou.

, A bscassez e a irreversibilidade do tempo tornam crucial a ponderagéo de
beneficios e custos de oporfunidade, para que gqualquer decis@o economica possa
pautar-se por alguma medida de racionalidade. o

A dimensao temporal & decisiva para a maior parie das valoragdes economicas
e a maior parte dos custos em que incorremos resulta basicamente da perda de tempo
que o alcangar de qualquer resultado implica.

. O custo de oportunidade é espelhado no prego relativo de dois bens, que e
formado pelo mecanismo da oferta e da procura:

PR, = PrecoA

PregoB

[ . Y r =
| e} O raciocinio marginaiista |

A andlise da racionaiidade econémica centra-se frequentemente, nZo naquelas
decisbes que transportam instantaneamente a pessoa de um ponto de insatisfa¢ao
total para a saciedade, mas naquelas pequenas decisbes que provocam pequenos
incrementos de satisfacio dentro de um plano decisdrio que n2o raro as franscende
nos seus valores totais. :

A maioria das decisbes de que a Economia se ocupa nao séo em rigor as de
fazer ou deixar de fazer algo, mas as de fazer majis ou menos de algo, de intensificar
ou reduzir o nimero de unidades empregues em apoio de uma determinada decisao
ou actividade,

N&o & racional apegarmo-nos ao custo historico e irecuperavel de um bem ou
servigo {sunk cost) para com ele condicionar a conduta.

Custo marginal: valor da mais valiosa alternativa preterida para se conseguir
produzir ou obter mais uma unidade de um bem ou servigo.
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Beneficio marginal. valor dessa unidade suplementar do bem ou servigco por
gue se optou.

Raciocinar em termos marginais significa optarmos por:
* Produzir ou adquirir mais de um bem ou servigo enquanto o beneficio de mais
essa unidade exceder o correspondente custo de oporiunidade;
* Produzir ou adguirir menos quando esse cusio exceder o beneficio adicional;
* Nao produzir ou adquirnr nem mais nem menos quando os dois wvalores
coincidem.

| ) O impacto dos incentivos na conduta |

E possivel condicionar a conduta de um agente econdmice sem lhe retirar a
sua liberdade de escolher e decidir, interferindo somente nos incentivos que sao para
eie o valor absoluto ou relativo dos ganhos e perdas esperados ha sua propria decisgo,
os pontos de referéncia das suas escolhas e a sua motivagdo para agir.

A questio dos incentivos, se €& relativamente simples no efeito que
isoladamente provoca numa conduta individual, € uma das mais complexas e dificeis
facetas da modelagido da politica econémica, nGo apenas porque supde que se
conhecga com um minimo de rigor a reacgdo dos individuos & alteragao dos incentivos,
mas também porque um mesmo incentivo pode ter efeitos opostos quande estamos na
presenca de destinatarios com diferentes padrbes de reaccio.

A énfase nos incentivos é crucial para se compreender a viabilidade das
solugbes econdmicas em contextos de liberdade social e politica. Esta énfase tem 2
sua contrapartida, que é o sacrificio dos valores igualitarios: uma economia que
assente na fivre,mecénica dos incentivos apela aquilo que diferencia as pessoas.

Uma economia que insista numa medida de nivelamento igualitario em nome
da justica social tem de contar com uma perda de incentivos & com as respectivas
consequéncias (queda do nivel de actividade econdémica e da capacidade de gerar
rigueza). Nenhuma medida econémica de fundo pode alhear-se deste dilema entre
eficiéncia e justiga, ou pode furtar-se ao prego imposto por qualguer soluggo do
dilema.

i) O postulado da racionalidade

Um dos pontos de partida da anélise econémica é o da presungao de que 2
accho humana é dominada, mesmo se nao exclusivamente, por principios de
racionalidade, sendo possivel ao agente escolher livre e conscientemente uma de
entre vérias alfernativas de acgao, optando normalmente pela que:

= Apresenta a maior probabilidade de resultados opiimos, ao mesmo
custo das demais alternativas; ] ) .
= Apresentando uma probabilidade de resultados optimos igual & das

demais alternativas, tem um custo inferior ao destas. -

Tenta-se racionalmente minimizar os custos ou maximizar os ganhos, ou
ambos simultancamente; tenia-se o maior beneficio liquido, procurando minimizar
desperdicios na obtengdo de quaisquer estados de satisfagao. o

A racionalidade economica identifica-se com o principio hedor_nstnco. com a
“lei do menor esforgo™ aguele que, com o mesmo esforgo dos demais, tiver alcangado
mais elevado nivel de safisfagio tera maximizado o sucesso da sua actividade
econdmica, minimizando as suas necessidades com os meios momentaneamepte
disponiveis; aquele que, com menor esforgo que os demais, ?lc_angar 0 mesmo n.wel
de satisfacdo deles, conservou recursos gue ficam disponiveis para, de seguida,
prolongar o nivel de satisfago alcangado.

Rita Mota e Pedro Galvao 6



Resumos de Microeconomia

O que é caracteristico do conceito de eficiéncia economica & a minimizacao de
custos na produgdo de riqueza, independentemente de quaisquer outras
consideragbes, embora costume ser relevante a consideragio da eficiéncia
tecnolégica, j4 que, por definigdo, ndo se evolui para uma eficiéncia econdémica a partir
de uma ineficiéncia tecnoldgica.

O conceito de racionalidade concentra~se mais no plano dos meios do gue no
da adopgao dos fins, sendo a apreciagio que sobre ela incide valorativamente neutra.

O postulado da racionalidade & decisivo para que possa acalentar-se a
esperanga de edificagao de uma verdadeira ciéncia econdmica, capaz de formular ieis
empiricas com algum grau de generalidade e de rigor indutivo: se se admitir ao menos
gue a racionalidade predomina no plano de resposta do agente economico aos
incentivos, a conduta deste tomar-se-a4 mais previsivel.

i) As limitagbes temporais e orgamentais

A racionalidade do agente econdmico manifesta-se e avaiia-se dentro de um
espago confinado; ai, a esiratégia de optimizacéo da satisfacao de uma necessidade
conflitua inevitaveimente com a actuagiio que & requerida para se alcancar 2
satisfacio das demais necessidades, pelo que das duas uma:

. Ou se estabelece a inequivoca prioridade de uma necessidade e,
temporariamente, ela beneficia do exclusivo do emprego de recursos, até que a sua
progressiva satisfagéo lhe faga perder a prioridade;

= Ou, no caso contrario, os recursos disponiveis €m que ser
seleccionados e combinados para que se consiga a satisfagao simulténea ¢
proporcionada das varias necessidades concomrentes, sendo iracional que alguma
delas seja preterida, mesmo que momentaneamente.

Nesta segunda hipgtese,’a gestao de recursos tomara transparente uma nog¢ao
de rendimentos decrescentes ou de custos relativos crescenies, que balizara as
decisBes concretas.

Num contexio de simultaneidade e de concorréncia entre necessidades, a
afectacio de recursos fende para uma posigio de equilibrio, que é a posigao de
nivelamento dos custos relativos associados ao emprego desses recursos. Cada

_agente se defronta com um “conjunto de oportunidades”, um conjunio finito de
opcbes disponiveis. A dimensdo e a composigio do conjunto de oporiunidades
depende de limitagbes temporais e orgamentais: quanio mais tempo e recursos se
pode reservar & busca e a edificagao de uma solugio, maiores probabilidades havera
de que ela seja optimizadora. S#o as manifestagbes mais restritivas, mais sensiveis no
plano individual, da escassez.

| g} A vantagem das trocas |

A relacdo intersubjectiva que se esiabelece entre 0s agenies economicos
pressupbe uma complementaridade de necessidades e uma contraposi¢do
objectiva de interesses. As nossas trocas ndc assentam num pressuposio
concorrencial ou mutuamente predatério, por ndo haver outra forma de alcancar
b_eneficios senao tirando-0s aos Nossos parceiros — essa ideia remete para a teoria do
"jogo_ de soma zero”, em que o que o vencedor ganha € precisamente o somatorio
daquilo que os demais jogadores perdem, situacio em-que o valor fotal dos ganhos e
o valor tptal das perdas se anulam reciprocamente. Se esta situagio predominasse na
economia, seria racional que cada um se isolasse e fugisse de se deixar explorar.

As trocas economicas, sendo livres, s6 tém lugar se ambas as paries
em{olvudas puderem aperceber-se racionalmenie da existéncia de vantagens
reciprocas. Nas trocas econémicas, os interesses que se conirapbem sao
complementares, t&m valores desiguais para as partes envolvidas.
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As pessoas sentem-se frequentemente prejudicadas, insatisfeitas nas irocas;
isto aconfece porque a troca é um compromisso e implica que cada parte transija
relativamente a sua posicao inicial de ganho maximo: ¢ facto de ambas as partes
ganharem ndo sighifica que ambas as partes ganhem ¢ mesmo, sendo perfeitamente
normai que, no ambifo das trocas bilateraimente vantajosas, ocorram variagbes de
precos que ora beneficiam mais uma parte, ora beneficiam mais a outra. :

A situaco de troca corresponde a de um “joge de soma positiva®, no qual os
beneficiados de uma das partes nZo implicam necessariamente prejuizos da outra,
tudo contribuindo para um resultado crescente, em.que o total das transacgbes vai
fazendo aumentar a utilidade fotal (utilidade combinada de ambas as partes) a
medida que as frocas se vao mulfiplicando.

Cada familia consumird tanto mais, quanto mais produzir. Mas produzir mais
implica basicamente libertar-se das aclividades em que € menos produiiva para se
concentrar naguelas em que o € mais — especializar-se e intensificar as trocas.

O isolamento e a autarcia s3o atifudes irracionais, porque fazem perder
oportunidades de ganhos reciprocos. S6 assim nao sucedera, em termos estritamente
econdmicos, numa situagBo-limite em que j& nada restasse para trocar. Esta sera
tanio mais possivel quanto menos pessoas estiverem envolvidas nas trocas.

Adam Smith: se todos ganham com as trocas, e se as trocas s&o veiculo de
enriguecimento generalizado, as oporiunidades de rigueza serdo tanto maiores
guanto maior for a dimensdo dos mercados, e a subsisténcia e preservacéo do
mercado é a premissa essencial para o enriquecimento generalizado.

[ h) A afectacdo social de recurses através do mecanismo dos pregos |

A resposta as perguntas basigas dd decisao econdmica pode ser conflada ao
poder poliico (entrega-se a uma racionalidade central o poder de planificar e dirigir a
actividade econdémica) ou abandonada as forgas do mercado e ao poder de
maximizacio de ganhos reciprocos através das trocas.

Numa economia de mercado, a actividade econdémica é condicionada
essenciaimente pelas forcas que animam as trocas (sendo o mercade, na sua
-acepcdo mais ampla, a ocasido dessas trocas), predominando & liberdade de
conformacao de direitos e deveres conexos com os interesses em jogo, por recurso as
formas confraiuais comuns.

As grandes decisbes de que depende a eficiéncia e a justica do resultado
aliimo e total do funcionamento da economia de mercado ndo sdo confiadas a
ninguém, presumindo-se que elas resultardo de uma ordem espontanea, centrada no
mecanismo dos precos, um processo de sinalizagdo através do qual as partes
comunicam:

ol A sua disponibilidade para trocar;

= A sua ades3o a valores geralmente aceites como base de negociagao;

& O respeito que os compradores tém pelo custo expresso na avaliacio
do vendedor;

. A sensibilidade que os vendedores tém as necessidades expressas na
avaliagdo do consumidor;

" A confianga que as partes depositam no meio de pagamento comum.

Toda a iniciativa politica que interfira no mecanismo d'_::s_, precos pc?de: gerar,
quase instantaneamente, um risco de grave instabilidade na actividade economica.

[ i} Mercado de produios e mercado de factores i

Existem dois tipos distinios de mercado numa “economia de mercado”
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= Mercado de produios: bens e servigos (produtos finais da actividade
econdémica organizada); “outputs” directamente empregues na satisfacio de
necessidades. — Mercado final _

= Mercado de factores produtivos: bens e servicos apreciados e
empregues no ponto inicial de um ciclo de actividade econémicaf. .cons:'stlndo
especificamente nos “inputs” de terra (faciores naturais e matérias-primas),
frabalho e capital que as empresas coordenam e optimizam, reoorrendg a um
grau qualguer de sofisticagio tecnologica, tendo em vista a obtengao dos
meios que directamente satisfagam necessidades dos uientes e consumidores

— Mercado instrumental.

Entre os dois fipos de mercados geram-se nexos que podem ser corfigurados
como um fluxo circular de produtos e de factores & um contrafluxo de

pagamentos, entre consumidores e produfores:

= Mercado dos produtes: os individuos ou as famiiias ség 0s
consumidores (pagam pelo que adquirem) e 0s produtores ou empresas $a0 0S
fornecedores (recebem os pagamentos monetérios daquilo que fomiacem). As
familias conceniram aqui as suas despesas e as empresas obtém o seu
rendimento.

= Mercado de factores produtivos: os individuos e as familias séo os
fornecedores de trabalho, factores naturais e capitais (recebem a remuneragéo
correspondente aos factores produtivos que colocam no mercado) e as
empresas ocupam o lugar de utenies (pagam as remuneracdes). Aqui, as
familias obtém o seu rendimento e as empresas concentram as suas despesas.
Os fundos aforrados perturbam a simetria do fiuxo circular, sendo canalizados
para o investimento em empresas e regressando &s maos de familias sob
forma de credito ao consumo.

As famflias sao fomecedoras de factores de producio e consumidoras de bens
e servicos; as empresas s&0 produtoras de bens e servicos e utentes de factores de
produgdo. O que umas ganham & o que as outras gastam, pelo que o rendimenio fotal
& equivalente a despesa total.

{j) Aintervencao do Estado nos mercados |

O funcionamento do mercado vem acompanhado de ineficiéncias e injusticas, a
detecgdo das guais podera justificar a intervengdo do Estado para emendar as falhas
de mercado (todo o tipo de perdas de eficiéncia resuftantes do funcionamento
esponténeo do mercado).

Esta actuagZo pode exprimir-se com uma amplitude muito variada, que se
prende também com a génese histérica do Estado modemo.

A afirmacio do Estado por sobre formas inorganicas e tradicionais de
actividade econémica, mas alicercada nos automatismos e nas virualidades
mecanicas do mercado, teve sucessos muito desiguais em diversas épocas, paises,
regides e sectores produiivos.

A intervengdo estadual no funcionamenio dos mercados pode assentar em
gqualquer de 3 razbes gerais:

" A pura e simples ignorancia das leis econémicas, o desconhecimento
dos requisitos e implicacdes da atifude intervencionista;

a O imperativo de eficiéncia;

u O imperativo de justica.
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i) A justiga social

A principal raz&o justificativa de uma infervengao publica nos mercados deriva
de consideragbes de justica social. O rendimento afribuido aos participantes no “jogo
da economia” deveria em principio ser proporcional ac esforgo e habiiidade por eles
aplicados na produgao de bens e servigos para os quais existisse procura no mercado.
N&o é obvio que o mercado atenda as circunstancias episédicas que fomam menos
agil e pronta a resposta dos produiores e dos trabalhadores as mudangas de
solicitagdes do consumo. O Estado ndo deve demitir-se de balizar, ao menos nos
seus limites minimos, o resuitado da livie manifestacio de incentivos a actividade
econdmica, evitando que a regra da coexisténcia e de complementaridade em que o
mercado se baseia, por sua vez desirua os seus proprios alicerces.

Nao existe verdadeira liberdade econdmica sendo dentro de um determinado
guadro normativo e organizativo, um quadro que assegure justica e seguranga nas
trocas, promovendo ainda, sempre que o mercado falhe, a eficiéncia do circuito
economice,

ii} As falhas de mercado

As intervengdes do Estado nos mercados que sejam ditadas por propésitos de
eficiéncia costurmam ser justificadas pela alegada existéncia de “falhas de mercado”,

as quais s80 airibuidas a 2 causas principais:

- Externalidades: possibilidade de que uma actuagdo econdmica faga projectar
irremediaveimente efeitos, benéficos ou maléficos, sobre alguém gue ndo o proprio
agente, interferindo no nivel de bem-estar desse alguém, sem -que lhe seja paga
qualquer indemnizacio ou sem fer de pagar qualquer comnpensacéo. Neste caso, a
intervengdo do Estado justificar-se-a para colmatar a brecha criada entre a eficiéncia
econdmica e 6 bem-estar colectivo (refrear o nivel de actividade, incentivar aquele que
n&o dispde de meios para reclamar desses terceiros a contrapartida dos beneficios
que lhes causa). Se nao houvesse extemnalidades, a intensidade da procura no
mercado denotaria 0 beneficio social marginal, a intensidade da oferta denotaria o
custo social marginal e o ponto de convergéncia de procura e oferta no mercado
indicaria c ponto de maximizagdo de bem-estar social. A presenga de exiemalidades
perturba a coincidéncia entre eficiéncia de mercado e bem-estar social.

- Poder de Mercado: permite a alguém a explorag@o do mecanismo dos precos em
proveito proprio, para I4 de um limite que fira um sentido minimo de justica ou que
gere desincentivos a producio e as trocas. A actuacdo do Estado justificar-se-a na
estrita medida em que seja alcangavel o esvaziamento desse poder, evitando
situagbes abusivas, a exploracio de vantagens ou desequilibrios exiremos gue
comprometam a capacidade de o funcionamento normal do mercado assegurar a

justica e a eficiéncia da actividade total que nele decorre.

Em ambeos os casos, ¢ Estado pode: _ _
" Produzir directamente bens, servigos ou confedos informativos que se

entenda serem subproduzidos pelo mercado, ou adquirir esses bens, servicos ou
informacZo a produtores privados;

. Criar incentivos e desincentivos a produiores privados;

. Impor certos padrdes e condutas ao sector privado.
Mecanismos de combate as falhas de mercado: .

" Controlo e regulacao directa das quantidades produzidas;

" intervengéo no mercado no sentido de alteracao dos precos;
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» “Criacio de mercado”, com definico de direitos de apropriagao, quotas
negociaveis, sistemas de compensagéo de beneticios e sacrificios particulares;

= Aumento da informacao disponivel.

Estes mecanismos traduzem-se em medidas concretas:

" Eliminagao de “subsidios perversos” que fomentam actividades geradoras de
externalidades negativas.

2 Adopcio de medidas “internalizadoras”

e Reforgo da regulacao juridica do acesso a recursos comuns € da participac@o
plblica na definigéo das politicas ambientais.

" Ponderacao custo-beneficio de efeitos de longo prazo

. Substituicio da regulagdo administrativa directa & discriciondria mais exposta a

distorgbes e captura por parte dos seus desfinatarios pelo estabelecimento de
incentivos de mercado, mais fixos e automaticos.

. Formagio de coligagbes intemacionais para coordenagio de esforgos e
melhoria do acesso a fontes de financiamento.

iii} As falhas de intervencao

Qualquer intervencéo do Estado na economia tem uma legitimag&o controversa.
Motivo basico das “falhas de intervengio™ nao sendo o Estado administrado por
pessoas infaliveis e invaravelmente justas ou por pessoas omnipoientes e
omniscientes, toda a intervengdo é inevitavelmente contaminada por informacao
imperfeita, por unilateralidade e confinamento de avaliagdes, por deficiéncias de
planeamento e de execugdo, por quebras de comunicagdo, por ocultagéo deliberada
promovida pelos visados, por falta de vigilancia ou de responsabilizagao dos
executantes das medidas aprovadas, pelo jogo da coirupggo, do, compadrio, do
nepotismo, do caciquismo.

A actividade econémica colectiva é .dos fendmenos sociais mais
complexos, e legitimamente sempre se colocara em divida se € possivel por-se em
pratica uma planificagdo tdo sofisticada que abarque e interaja eficientemnente com
essa complexidade, ou se had um sucedaneo razoavel para os incentivos que o
. mercado transmite a todos os participanies.

Existem critérios de legalidade, de imparcialidade e de trapsparéncia na
actuacdo dos entes plblicos que prejudicam a sua agilidade na tornada de decisGes, e
tornam muito onerosa, em termos de cusios adminisirativos, a sua acfividade. Alem
disso, existe um grave problema de incentivos no secior pablico, j@ que nele as
decisbes sdo tomadas por funciondrios que nao sdo incentivados a adoptarem a
diligéncia que teriam se dela estivessem dependentes os seus interesses pessoais. A
relacio de forgas entre o Estado e o mercado tende a desfavorecer sistematicarnente
o primeiro.

. N&o é muito evidente que a intervengio colectiva do Estado seja globalmente
eficiente, em termos de se poder afimar que as “falhas de intervenc@o” nunca
excedem as “falhas de mercado” e que, portanto, na presenga de uma “falha’, a
_solug;éo pliblica é sempre o remédio adequado. Deve-se isio a incapacidade de
!nteragir com o dinamismo do mercado, & falta de press3o competitiva, a falta de
informacao detalhada e a tantas ouiras cornplicagoes previsiveis e imprevisiveis.

Uma parte das “falhas de intervengio” pode ser minimizada através do
recurso a instrumentos muito sofisticados, seja na recolha e processamento de
|nfppn?96es, seja na sua afericao empirica e reformulacdo permanente, seja na sua
sujeicdo explicita a procedimentos iterativos de optimizacio que se apresentam como
alternativa ao funcionamento do mercado. Se, apesar disso, o problema das “falhas de
intervengio” subsisie, isso deve-se também a subsisténcia de formas de “idealismo
metodolSgico” que tendem a inculcar nos espiritos a nogao de que ha uma “via
triunfante” para a optimizago econémica por via politica, em vez de tomarem ciaro
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que nao ¢ possivel passar-se além de uma escolha de graus de ‘falha de mercado” e
de “falha de intervengao”.

L k) O tema da Macroeconomia ]

A Microeconomia concentra-se no funcionamenio do mercade de produtos e
no mercado de factores produtivos. A Macroeconomia incide na conduta do fodo da
Economia, tal como esse todo se espelha em valores médios e em valores agregados,
e tal como ele se revela, seja em fendmenos que alegadamente franscendem o
horizonte de eficacia de agenfes econdmicos individuais, seja nas correspondentes
patologias. Concentra-se no estudo de questies que se prendem com as inter-
dependéncias de um valor médio, o dos pregos, com alguns valores fofajs, os da
produg&o, do rendimento e do emprego.

A Microeconomia encara o0s fenémenos econémicos a pariir da base,
procedendo analiticamente, enquanto que a Macroeconomia encara 05 mMesmos
fendmenos ja na sua manifestagio combinada e final, deles fornecendo a perspectiva
sintética.

A Macroeconomia lida com valores agregados: oferfa agregada e procura
agregada.

O progresso da Macroeconomia foi permitindo um crescente sucesso na
aplicacdo de medidas estabilizadoras, e por isso & possivel sustentar que gracas a ela
a economia se tem aproximado de uma situag@o de pleno emprego, na qual se julga
ser finalmente vidvel a verificagdio das. condigbes da “sintese neoclassica” na
Microeconomia.

O aumento de rigor analitico que se espelha na confluéncia entre
Microeconomia e Macroeconomia confere a ambas maior respeitabilidade cientifica e
esta preserva, intocada, a sua muito evidente proeminéncia social e politica.

[ 1) A Produtividade !

Produtividade: quantidade de bens e servigos que cada trabathador & capaz
de produzir, em média numa unidade de tempo (o “outpul” por hora).

Numa comparacao instantanea, serdo mais prosperos os paises e regioes
onde € mais elevada a produtividade do trabalho. Numa comparagao diacronica, 0s
aumentos de prosperidade, para ndo serem unicamente aparenies ou especulativos,
resultardo essencialmente da intensificacdo da produtividade, alcancada atraves do
progresso tecnoldgico. ]

Hoje é crescentemenie aceite que a forma ideal de gerar riqueza a nivel
nacional, de assegurar o crescimento da prosperidade de modo favoravel na
comparagio internacional e de modo sustentavel a nivel interno, deve oolo_t?ar a
énfase na garantia de condicdes estruturais de produtividade, na afe_ctag:ao de
recursos ao investimento em capital humano e fisico que assegurem nao apenas
que o crescimento ocorrera mas também que se maniém de reserva o potencial de
crescimento futuro.

A actuagdo estadual, sendo tradicionalmente muiio absorvent-e de Tecursos,
desvia para ela meios de financiamento que de outro modo estariam disponiveis para
o investimento direcio em capital humano e fisico. Isto pode determinar quebras de
produtividade, e portanto um abrandamenio do progresso, ou mesmo um retrocesso,
no caminho para a prosperidade. .

A opgo pelo investimenio em tecnologia, em deifrimenio de finalidades
alternativas, revela o guanto o incremento de produtividade reciama um esfor:g:o
incessante, mas fragil e de resultados incerios, de luta contra o bem escasso que € O
tempo.
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“Path dependence”:. efeito de imreversibilidade que frequentemente
acompanha os triunfos tecnolbgicos, que faz com que a tecnologia triunfante tenda a
arrebatar a totalidade do mercado, convertendo-se em “siandard” e expulsando as
tecnologias rivais. O progresso tecnoldgico transporta consigo um risco estrutural.

i) A fronteira de possibilidades de produgao

A escassez de recursos pode ser associada & imagem de um universo finito,
limitado por uma fronteira que agrega as possibiiidades extremas das opgdes, uma
fronteira de possibilidades de produgdo. Esta pretende representar
simplificadamente as varias combinagdes de producio de dois bens ou servicos que
sdo alcangaveis pela aplicacdo maxima e optima dos correspondentes factores de
producao. )

A fronteira de possibilidades de produgio é a expressao do continuo de
combinagbes de varios bens ou servigos que estéo ao alcance do produtor atraves de
simples reafectacio de recursos disponiveis. E um limite méximo que pressupc”)e: a
afectacsio fotal dos recursos, querendo isso significar que em toda a opgao produfiva
por ela representada & maximizada a eficiéncia produtiva, verificando-se uma
sifuacio em que ndo é possivel produzir mais de um bem sem produzir menos de
outros bens para 05 quais seja possivel reafectar em alternativa os recursos
disponiveis.

Nessa fronteira de possibilidades de produgdo, a percepgao das vantagens
maximas de uma determinada opgéo é imediatamente acompanhada da medida total
dos correspondentes cusios de oportunidade, o que facilita a intuicao de que a gestac
de recursos e a busca de solugbes s3o ambos dominados por um mecanismo
equilibrador.

Se na fronteira de possibilidades de produgio se entende ser atingivel a
eficiéncia, esta consistira essencialmente na insusceptibilidade de aumentar ©
rendimento fotal através de simples transferéncias de recursos enire sectores. a
eficiéncia total estara maximizada quando todas as transferéncias enfre sectores jase
deram e equilibraram.

A fronteira de possibilidades de produggo nao é um dado estitico nem um
limite absoluto; & cerio que ndo podera ser alterada de modo abrupto ou ilimitado, mas
nao é menos certo que ela &, em larga medida, susceptivel de expanséo e refracgao
(capacidades inatas, formagio, incrementos tecnoldgicos, etc.). E possivel um
crescimento em termos absoluios, isto & uma expansdo da fronteira de
possibilidades de produgio que permita solugbes eficienies com crescente
susceptibilidade de nos aproximarem do limite da abundancia geral.

A opcao pela poupanga e pelo investimento revelou-se mais produtiva, no
sentido de ter aumentado a capacidade total e absoluta de consumo e de produgao no
futuro. — “Falacia da composigdo” (o que ¢ valido para um pode nao ser valido para
todos): a poupanga que & benéfica para um ou para alguns pode tomar-se
contraproducente se praticada por todos, ou para la de certos limites.

Com a prevaléncia da racionalidade, a liberdade de opgéo pela afectagao
optima de recursos no limiie da eficiéncia, sobre a fronteira de possibilidades de
producdo, e a liberdade de apropriagdo dos recursos maximizadores e dos
respectivos frutos € um dos principais incentivos da actividade econdmica. Estas
liberdades e a legitimagio dos modos de apropriacao privada com elas conexas,
$80 as razbes do sucesso historico do sisterna econdmico capitalista.

m) O controle dos meios de pagamento

] _ Ol_Jtro dos riscos da intervengdo estadual relaciona-se com o fendmeno
inflacionista, comn a possibilidade de subida provocada do nivel geral de pregos.
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A maior parte dos fendmenos inflacionistas mais pronunciados e persistentes
tém como causa proxima o aumento da quantidade de moeda em circuiacio gue
conduz a desvalorizagio da moeda, afectando a sua fungio de padrao geral de valor
dos bens, dos servicos e dos facfores produtivos, & perturbando-lhe o papel de
intermediario geral nas trocas.

Nao ha aumento de massa monetaria onde o Estado ou as autoridades
monetarias a ndo provoquem ou consintam e ndo ocorerd inflago nem pressao
inflacionista se a massa monetaria nao crescer mais rapidamente do que o volume das
trocas, disponibilizando mais unidades monetéarias por cada transacgao.

Pode admitir-se que a prioridade de oufros fins da actuacio do estado e das
autoridades monetarias determine e justifigue a intensificagdo da emissZo de moeda
em termos inflacionistas. )

Podera por-se em ddvida que seja necessario que o Estado ou as autoridades
monetarias joguem no curto prazo com essa tensio de objectivos, dedicando-se a
poderosos mas delicados exercicios de sintonia enire eles.

| n) Vinte ideias a reter

1. Os recursos produtivos s80 escassos.
2. As decisbes concretas reclamam a ponderacdo de custos e beneficios adicionais
resultantes de cada uma das alternativas.

3. Ha diversos métodos de afectag@o de bens e servicos.

4. As pessoas respondem de um modo previsivel a incentivos, tanto positivos como
negaiivos.

5. So existem trocas voluntarias guando as partes tém esperanga de ganhos.

6. A producio e o consumo crescem com a especializacao dos agentes economicos.

7. Ainteracgdo de compradores e vendedores constitui os mercados.

8. Os pregos sinalizam e incentivam os agentes num mercado.

8. A concorréncia entre vendedores baixa custos e precos e beneficia em diiima
insténcia os compradores.

10. Os mercados geram um enquadramento instifucional que visa apoiar os
agentes econdmicos na realizagdo dos seus fins.

11. A moeda faciiita as trocas, os empréstimos, a poupanga, o investimento, as

comparagbes de valores.

12.  As taxas de juro, ajustadas & inflagdio, variam para adeguarem os niveis de
poupanca aos niveis de empréstimo, determinando assim a afecia¢do de recursos
escass0s entre 0s seus usos presente e futuro.

13. O rendimento das pessoas € maioritariamente fixado em fungio do valor dos
recursos produtivos que fornecem ao mercado.

14, Os empresarios sdo aqueles que, incentivados pela contrapartida do lucro,
assumem as incertezas da organiza¢&o produtiva dos recursos.

15. O investimento em capital fisico e em “capital-humano” tem a virtuaiidade de
tncrementar o nivel de vida futuro.

18. Hé& lugar, numa economia de mercado, a intervencdo do Estado, desde que
ela se justifigue em termos de eficiéncia. o
17. A intervencao do Estado pode implicar custos que excedem 0s benefuczlgs,

dados os incentivos nio esiritamente econdmicos por que se pauta a acgéo politica.

18. O nivel nacional de rendimento, emprego e pregos & resultado da interaggéo
das decistes de produzir e consumir do conjunto de fodos os agentes econdmicos
nacionais. B :

19. O desemprego e a inflagao t&m efeifos nocivos muito extensos no bem-estar
colectivo, a0 menos na injustiga da redistribuicdo e na perturbar;,éo das e-xpec:tatwas.

20. O nivel de emprego, de producgio e de pregos podem ser mf_luem:lados 'p:elos
govemos e pelos bancos centrais através de politicas orcamentais e monetarias.
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‘0 modo-de pensar do ecopemista.

Uma das primsiras percepgbes que o nao-especialista tem sobre a ciéncia
economica respeita a linguagem privativa gue esta emprega. O objectivo principal c!os
tecnicismos & o de servirem de abreviaturas para conceitos e cadeias de raciocinios
que sdo complexos e gque, ndo sendo infuitivos, reclamam uma aprendizagem
relativamente extensa e dificil.

Para nos atermos 6 ao formalismo; eie é necessariamente mais simpiificador,
mais empobrecedor na Economia do que em outras ciéncias gue a ele recorrem, ja
que as abstracgbes podem ser fatais 4 adequada compreensdo do objecio da
Economia.

Até meados do séc. XX, a Economia foi sobretudo uma ciéncia social; &
sobretudo a partir da década de 40 que a ciéncia econdmica se entrega ao
formalismo, se concentra obsessivamente em modelos quantitativos de condutas
rigidamente optimizadoras e quantificadoras, postulando um crescente mecanicismo
reactivo que paulatinamente foi erigindo um homo ceconomicus que, mais do que ser
racional e egoista que se dizia ter sido o protétipo da Escola Classica de A. Smith e de
David Ricardo, era agora um “cyborg” hiper-racional, capaz de compstir, como
processador de informacio e decisor esfratégico, com as mais sofisticadas estruturas
institucionais.

a) A explicagdo e a compreensaoc no ambito de uma ciéncia social |

Como ciéncia social, estd confiado & Economia um esforgo adicional, o de
compatibilizar os intuitos de objectividade com a inevitabilidade do envolvimento do
observador, do “cienfista, nos mesmos fenémenos sociais que se esforga por analisar
e descrever, com a inevitabilidade de envolvimento nos fenémenos humanos e sociais
pelo prisma da vivéncia directa, com a inevitabilidade da referéncia a esses
fenomenos através da linguagem empenhada e intuitiva do testemunho pessoal.

A objeciividade, o distanciamento, apontam para o paradigma cientifico da
explicagao; o envolvimento do observador nas ciéncias sociais € humanas privilegia
antes o paradigma da compreensio. A dialéctica enire feoria e observacio estéd no
proprio cerne da atitude cientifica.

E perfeitamente possivel estender-se o ambilo da ciéncia econdmica até a
observag@o e apreciagio pragmética de condutas nao-humanas. Esse estudo que
dispensa a racionalidade consciente, a racionalidade da deliberacio intencional,
peculiar da nossa espécie, pode ser dfil na explicacio de condutas limitadamente
g'acionais por parte dos agentes humanos, nagueles contextos em que a aquisicao de
informagdo completa e a adequacgfo racional a toda a informagae disponivel sao
desproporcionadamente custosas face aos beneficios marginaimente atingiveis
através delas, justificando racionalmente condutas presididas pefa ignoréncia e pela
racionalidade limitada, ou pela irracionalidade.

| b} Observacao e experimentacao |

A complexidade, se cria graves dificuldades ao méfodo cientifico, entravando-
-the o e',-sforgo sintético, é em contrapartida 0 proprio motor de toda a actividade
economica, que nenhuma sintese cientffica pode ignorar ot desprezar sem perda de
conteido.

Por isso, frequentemente, a metodologia econémica lancara mio do
sucedaneo estatistico, ou seja, de uma forma de descrever os fendmenos de massa
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nas suas simples regularidades fenoménicas ou exiernas, prescindindo de atribuicdes
ol pressuposicbes causais, limitando-se abertamente a evidenciar regularidades e
tendéncias, sem se envolver nas dificuldades ¢ riscos de explicagbes internas de
mofivagdes e deliberacbes conscientes. Isio visa facilitar o seu contributo para o
raciocinio indutivo, ou seja, para a formagéio de principios sintéticos e coesos a partir
da pura observagdo de fendmenos empiricos.

A0 economista & habitualimente vedado a experimentacido em coniextos reais,
ndo simulados. Toda a reprodugdo experimental, se & uma experimentacao
controlada, envolve um arlificio, e esse arlificic tende a compromeier
irremediaveimente a motivacéo dos agentes economicos, dado que esfes possuem a
capacidade de reagir & alteracio deliberada das condi¢Bes iniciais da sua conduta,
adulierando a espontaneidade, a naturalidade das condutas,

Resta ao economista, na maior parte dos casos, remeter-se a simples recepitor
passivo de dados, especificamente os dados histéricos (fomecem uma informacéo
completa acerca de um ciclo integral de acgfio econémica no qual fodas as
deliberacbes teréo chegado aos seus (ltimos desfechos, e incidem sobre facios que a
distdncia imunizou contra o ascendente das paixdes) e os dados estatisticos
(reportam-se a dados presentes, insusceptivels de abordagem desapaixonada, mas
em confrapartida dados referidos a circunstdncias nas quais € de esperar que a
informacgéo obtida possa ainda alicergar decisbes relevantes). Isto ndo significa,
todavia, que ndo haja algum lugar para a experimentagio.

¢) O apoic da Estatistica |

Estatistica: Meio de apoio a ciéncia, ajudando a recolha de dados, a detecgao
de regularilades e afinidades em fenémenos de massa, a8 manutengdo de padrbes de
uniformidade e de rigor na elaboragio dos dados, no estabelecimento de
correspondéncias relevantes com a realidade e na extrapolacéo de regularidades para
Ia dos dominios do observavel.

Na Economia, a dupla circunstancia de abundarem fenémenos de massa e de
muiios desses fenomenos serem facilmente quantificavels facilita muito &
colaboracao entre Economia e Estatistica, ao mesmo tempo que, para alguns, reforga
a conviccdo de aue a Economia deve submeter-se ap mesmo tipo de paradigma
formal e matematico que domina a metodologia Estatistica.

A Estatistica permite a apresentacio de grandes quantidades de dados sob
forma compacta de quadros, mapas e graficos, que, propiciando uma infui¢go rapida
de fenomenos de massa, tem uma eficacia inigualada por guaiquer sucedaneo
expositivo, mas também aumenta grandemente os riscos de erro na interpretacéo e de
manipulagio dos resultados.

A FEstatistica (“Aritmética Politica”) nasceu para fornecer sintesg;
panoramicas relativas a grandes quantidades de dados, que pudessem fransmitir
conhecimentos, ao menos quantitativos, sobre fenémenos que pela sua nat].:reza e
dimensao escapassem & possibilidade de experiéncia directa, € menos ainda de
intuicdo, aqueles que devessem decidir com base no conhecimento desses
fenémenos. O conhecimento fomecido pela Estatistica & aproximativo: refere
tendéncias e caracteristicas gerais.

[ d) Causalidade e correlagio . |

A reconstrugdo do mecanismo de causalidade implica que se ?dmita aa
menos duas variaveis, o que basta para que surjam cornphcac;oes.'E por isso que a
ciéncia econdmica recorre 4 Estatistica, vocacionada como esta esta para a analise e
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descricio do comportamenio de fenomenos de massa independentemente de
guaisquer atribuicbes causais:

. Que duas variaveis tendam a comportar-se de um modo similar, com
amplitudes proporcionais, é facto que pode ser estabelecido com um grau muito
apreciado de seguranga e medido com rigor, as excepgdes ndo perturbam a
verificacio de uma tendéncia dominante;

n Que essas variaveis sejam causa uma da outra, sejam produtos de uma causa
comum, ou se manifestem conjuntamente por mero acaso, ou por efeito de uma causa
indetectavel ou incompreensivel, tudo isso € irrelevante para- a possibilidade de
estabelecimento de uma correlacdo enfre ambas.

O primeiro passo que os economistas dao na direccdo de uma descoberta
tedrica costuma resultar da percepgic de que existe uma qualquer afinidade
recorrente entre variaveis, o que conduz a interrogagao sobre a exisiéncia de uma
razdo subjacente. O estudo de correlagbes é a aplicacdo de testes estatisticos aos
dados {testes econométricos), multipficando as observagdes por forma a que possa
determinar-se se exisie um padrdo de relacionamento entre variaveis que possa
atribuir-se a algo mais do que a um nexo erratico ou aleatério.

Pode causar estranheza que a ciéncia se demita de prosseguir na senda da
descoberta de verdades fundamentais e de certezas indutivas. Na realidade, esse € 0
preco a pagar pela necessidade de agir com eficiéncia num mundo em que a
omnisciéncia ndo é gratuita e toda a aquisicao de informagéo tem um custo.

Ha 3 tipos de certezas que nos sio acessivels a baixo custor ceriezas
analiticas ou dedutivas, certezas intencionais quanto & causalidade das deliberagbes
livres & certezas historicas relativas & consumagio de processos causais, derivadas.
da irreversibilidade do tempo.

No dominio da aquisicao indutiva ou siniética de conhecimentos, tais certezas
ndo sio possiveis, pois para isso teriamos que aguardar a conshimagao dos tempos, e
entretanto fer-nos-iamos privado de agir com base num grau de certeza.

A necessidade prioritaria para os seres vivos é agir. A (nica forma de agir é a
de procedermos como se dispuséssemos ja da certeza, € a de substituirmos o Jimite
da certeza por um grau aceitavel de probabilidade e de corroboraggo.

&) O papel da teoria i

Nao ha ligacdo da teoria & pratica que ndo envolva uma margem de risco ou de
oportunidade, uma margem de criagio de teorias e de formulagiio de hipéteses na
qual se insinua o talento individual, a formac&o e as convicgbes do proprio cientista-
-economista. A rentincia a descoberta de verdades fundamentais & um titule de gloria
da ciéncia, sendo a melhar prova da sua sofisticagio filosofica, da sua emancipagao e
da sua inesgotavel energia.

Teoria: representacio simplificada da realidade assente no encadeamento de
pressuposicbes e de corolarios logicos dessas pressuposigdes e geraimente
formulada como um condicional hipotético (se... entao). A sua aplicagéo pela ciéncia
justifica-se essenciaimente no plano da simplificacdo das pressuposi¢cbes analiticas.

A teoria & uma imposigdo de sentido, da qual procuramos retirar consequéncias
praticas. E ela que confere atractivo e relevancia pratica a esta e a qualquer ciéncia.

| f) Descricéio e prescri¢ao nas proposigoes da Economia l
Coexistem, no seio da Economia, 2 fipos distintos de proposigtes:

| As que descrevem o mundo como ele é ou tentam defectar nele uma ordem
latente, podendo ser refutadas por contraprovas factuais — descrigio;
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& As que visam a transformagéo do mundo, a formacao de uma ordem positiva,
podendo apenas ser contraditadas através de uma demonsftragio da inadequacdo
técnica dos meios propostos, ou contestadas por quem adopte um quadro de valores
diverso do proposto — prescrigao.

O economista, na sua veste de “cientista social”, n3o se enconira habilitado a
ditar soiugbes politicas a sociedade, mas o poder carisméatico da ciéncia econémica
confere ao economista uma voz autorizada na formacio da representagio cultural que
uma sociedade forma de si mesma. A distancia entre descricdo e prescricdo pode
ser encurtada pela auforidade que a sociedade reconhega & voz dos economistas.

A nossa liberdade postula uma demarcaclo entre assergbes descritivas e
prescritivas: o mundo como é nido tolhe, nem deve tolher, o nosso desejo de ©
rectificarmos, de o melhorarmos de acordo com valores que representamos naquilo
que ele ndo e mas poderia ser € seria bom gue fosse. A objectividade do cientista
social ndo tolhe a sua participagdo no devir histérico, ndo o indisponibiliza para a
manifestacdo da sua vontade fransformadora.

E afravés da Economia que recebemos as mais sombrias e preocupantes
informagdes acerca da condigio material da humanidade, mas também & na sua
aplicagc@o que se depositam as mais genuinas e vibrantes esperangas de remedio
social e de progresso real.

| g) Abstracgio e modelagio |

Na medida em que a representacao simplificada da realidade envolve escolhas,
pode dizer-se que todo o aparato tedrico da andlise economica assenta numa arte, em
regras de selecgio e edificacdo de aparaios tedricos que nem sempre estdo
perfeitamente explicitas ou sdo generalizadamente adoptadas, e que sobretudo n&o
derivam, por dedugao estrita, de um niicieo axiomético de “evidéncias universais™.

A escolha de variaveis, a sua manipulagao, a propria discriminagao entre aquilo
que conta como dado e aquilo gue se admite como vargvel, constituem facetas da
arte de modelag&o.

Modelo econdmico: conjunto de proposicbes sobre comportamentos
econdmicos e suas relagbes, de acordo com hipoteses causais que podem conferir
relevancia genérica a esse conjunto de proposicdes como principios explicativos ou
preditivos de um universo de situagbes subsumiveis aos fracos béasicos da
caracterizagdo dagueles comportamentos. Debate-se com 2 inferesses
conflifuanies: o do realismo e o da simpiificagdo. Compreende-se 0 quac subtil e
falivel ¢ a arte da modelacio, se considerarmos a verdade da assergao segundo a
qual o melhor modelo é aquele que conseguir ser ao mesmeo fempo mais realista e
mais irrealista, ao mesmo tempo o mais informativo e o mais esquematico.

A forma mais rudimentar de modelagio econtémica € aquela que, para efeitos
de andlise e de célculo de uma variavel, procura isolé-la representando o resto da
realidade de referéncia como se ele fosse composto exclusivamenie por dados
constantes. E de enorme importancia esse pequeno "deslizamento"lﬁcc'!onal que
consiste em imaginar-se que, no complexo mundo da realidade econdémica, & possivel
que um fenomeno produza os seus efeitos isoladamente, mantendo-se constante tudo
o resto — “ceteris paribus”. .

Mais crucial se toma este esforgo de simplificacio se lembrarmmos que a ciéncia
economica &, uma vez por outra, chamada a conceber mercados que serao criados
efectivamente. ) .

ideias cormno as da “fronteira de possibilidades de produgado” e do “fluxo circuiar
de riqueza, s&o j& modelos simplificadores, envolvendo opgdes de escala e elementos
de arfe. o

Sdo essas simplificagdes que convertem estes modelos inciplentes em
poderosos instrumentos analiticos, de uso recorrente em toda a ciencia econoimica.
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{ h} O modelo do mercado concorrencial i

Num modelo rudimentar que pretenda representar a concorréncia lfv_re no
mercado, podemos presumir que as partes conirapostas se movem por principios de
racionalidade em direcgBo a finalidades maximizadoras e hedonisticas, e que o
mercado em que interagem dispde de uma tal capacidade de optimizagao _do nivel Eie
satisfagao de necessidades que ele em larga medida dispensa qualquer intervencao
reclificadora externa, nomeadamente por parte do Estado.

i} A questao do egoismo

No modelo do mercado, presume-se que as pessoas interagem e colaboram na
estrita medida em que percebem que Ihes é individualmente vantajoso fazé-lo; néo
se requer quaiquer altruismo, mas isso nJo significa que uma afitude alfruista seja
nociva para quem a adopia num mercado. ]

Naquilo que se diria ser mais um afloramento da “mao invisivel” smithlgna, as
expectativas partilhadas acerca do alfruismo acabam por redundar em beneficio para
todos os envolvidos nas trocas, tanto egoistas como altruistas. _

Ha gquem defenda que o altruismo ¢ inato na condicdo humana. Além dlS?O,
nada demonstra que o altruismo seja uma estratégia mediata de “egoismo de grupo'.

Cabe perguntar se sera concebivel que uma comunidade de absolutos
egoistas ultrapasse os desincentives a sua coordenagio para promover
colectivamente uma afectagdo eficiente de recursos, ou se € antes indispensave!
sujeitar uma tal comunidade a constrangimentos éficos e institucionais capazes de
quebrar os impasses do egoismo generalizado.

Por outro lado, a motivagio econémica ndo é necessariamenie nem egoista
nem altruista, mas & antes “néo-tuista”, no senfido de afigurar-se manifestarmente
irracional apenas a atitude daquele que propositadamente favorega o livre curso do
egofsmo alheio em defrimento dos seus proprios interesses.

A definico de egoismo & frequentemenie vaga, de tal maneira que pouco
mais designa do que o facto de a nossa conduta individual ser teleclégica e, guando
se pretende ser econémica, visar uma safisfacio de desejos que s&o pessoais,
ami(de exclusivos, infransmissiveis e inefaveis.

Nada disto significa que, chegado o momento, ndao devamos, por razdes de
simplificagio e de sintese, volitar & linearidade do canone do egoismo.

i) O papel dos pregos

A concorréncia sera tanto mais eficiente e benigna quanto mais ela se cingir
ao aspecto dos pregos; 4 medida que cresce o nimero de vendedores concorrentes
num mercado, menos peso especifico podera cada um deles ter na formacio dos
precos.

Ao concorrente € retirado o poder de mercado, ficando ele na posigdo de
simples recepfor passivo de um nivel de pregos, na posicac que habituaimente &
designada como a de “price taker”.

O consumnidor € o principal beneficiado com a ‘guema de pregos” da
concorréncia, visto que é para ele que o prego se apresenta como um custo, & que
minimizar o custo € o objectivo ceniral da sua racionalidade; também ele tende a ser
um “price taker”,

A incapacidade de oposigio aos precos dominantes por parte do consumidor
beneficia o lado dos vendedores, os quais se véem poupados a uma pressdo que
seria para eles potencialmente ruinosa, dada a possibilidade de essa press&o agravar
drasticamente os custos de formag&o de equilibrio nas trocas.
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Todos os participantes no mercade estdo motivados pela presenca de
Incentives, ©0s quais, fransmitidos pela sinalizacdo dos precos, consistem
essencialmente na possibilidade de se alcangar vantagens exiraordinarias nas trocas
realizadas no mercado € na possibilidade de haver apropriagdo individual dessas
vantagens.

A capacidade de acumular e permutar riqueza através da apropriaco privada
€ um incentivo adicional a eficiéncia.

tif) Modelo basico, incentivos e “laissez-faire”

O modelo concorrencial basico ilustra o poder de modelacdo na analise
econdmica, concordando com ele todos os economistas. Todo © recuo perante essa
forma ideal de funcionamento eficiente e tivre tende a acompanhar-se de problemas.

O guadro legal que rodeia o funcionamento do mercado ndo € sempre um mero
conjunto de proibigbes e limitagbes animadas por uma logica restritiva ou tuielar
dominada por valores de justiga, mas é também um conjunio de garantias de
atribuicdo e de legitimagdo, sem as quais € a propria eficiéncia do mecanismo
espontanec do mercado que & posta em cheque, e a propria concorréncia do mercado
nac alcanca os seus efeitos optimizadores. Contudo, ainda & a logica tutelar,
paternalista, que costuma presidir a4 interferéncia estadual nos mecanismos de
mercado.

E dificil conceber-se, mesmo em abstracto, um mecanismo de repartigho mais

eficiente e justo que o mecanismo dos pregos.

i} Peculiaridades terminclégicas l

Um dos pontos susceptiveis de fragilizar mais a ciéncia econémica e de
dificulfar mais a sua compreensido consiste no facto de ela empregar
predominantemente uma terminologia comum, ao mesmo tempo que lhe subverte a
semantica.

“Custo” e “riqgueza”, por exemplo, nao t&m o mesmo significado para os
economistas e para o senso comum. A ambiguidade que resulta destes subtis
*deslizamentos semanticos” ndo &, todavia, de evitar a todo o cusio.

I} As divergéncias doutrinarias enfre os economistas

Uma das limitagbes mais aparentes & relevancia pratica da ciéncia economica
reside no facto de ndo haver consensos sstiveis em muitos ponios de doutrina.

Esta limitagio é algo de extremamente positivo, pois denota nao apenas &
abertura e o inacabamento da ciéncia econdmica, a sua capacidade de progresso
através da descoberta de novos factos e do debate enfre cientistas, mas © proprio
envolvimento dos economistas em questdes politicas, sociais e morais para as quais
seria vBo e perigoso esperar-se um consenso definitivo. )

Muitas das questbes doutrinarias debrucam-se sobre a eficacia, a amplitude
ou intensidade ¢ a justica. Estas ditimas, que a maior parte das vezes nao podem
ser resolvidas pela propria ciéncia economica, sa0, na sua refatividac{e, especiaimente
dependentes de padrées de aferigéo. Se ndo compete a4 Economia _oferecer esses
padrbes de afericio, peia mesma razao que n3o lhe cabe a definicao dos valores
sociais que ela serve, e para a prossecucdo dos quais deve limitar-se a prescrever 0s
meios mais eficientes. Mas a mais legitima missé@o da Economia é concenfrar-se na
avaliacdo dos meios, subordinando-se pacificamente, tanto a lt\_!re determinacao
polifica dos rumos sociais, como a livre determinagio dos rumos privados através da
espontanea formacaoe de mercados.
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A Economia define-se como um incessante esforgo de progresso; € do
inacabamento que a caracieriza, dessa sucessiva aberfura temafica, que, COmo
qualquer ciéncia, retira a sua forga culfural € o seu animo progressista.

A grande maioria dos sconomistas tem uma natural simpatia pelas solugdes do
mercado e n&o se multiplica em objecgbes & superior eficiéncia do Iivre-cambt_smo. _

NZo s& 0 unanimismo ndo reina na ciéncia econdmica como ele nao sena
sequer desejavel. Poderia pensar-se que a Economia deveria prestar-se a um esfo?r_go
de coesdo interna, apresentando-se como um produfo acabado de' analise
quantitativa e de modelagio matemdtica, ao servigo da *engenharia soc1al"_. Mas
mesmo que esse ideal de “engenharia social” fosse aceitavel; n&o ¢ essa a pnn_clpal
vocagiio de uma ciéncia social, que deve colocar como seu objectivo primordial a
compreensio dos fendmenos humanos, das intengbes e das condutas que,
entrecruzadas, ddo origem a fendmenos colectivos.

A pluralidade de vozes dentro da ciéncia econdmica € um atestado da sua
vitalidade e das suas perspectivas de progresso.

{ k) O charlatanismo pseudo-cientifico i

A Economia é um ramo de saber com grande poder de atracgio .sobre
pseudo-cientistas e charlataes, que fazem um habil aproveitamento dos tecnicismos
da ciéncia econdmica para se escudarem numa aparéncia de sabedoria impenetréve'l,
de conhecimento privilegiado ou inicidtico, e seduzirem com essa aparéncia 0s mais
crédulos, transmitindo-lhes um de dois fipos de falsa impressio gue costumam
acompanhar a percepgao “leiga” da Economia:

. A Economia é um veiculo de conhecimento do futuro; :
= A Economia contém uma chave segura para o enriguecimento pessoal.

Estes pseudo-economistas comespondem a necessidades efectivamente
sentidas e, em especial, aguela ansiosa avidez. de antecipagdo que alimenta a
credulidade.

A ciéncia econdmica n&o tem muito a ver com o “circo mediatico” que a rodeia.
Nizo obstante a margem de “estridéncia circense”, ela continua a fazer-se sobretudo
de trabalho metodico, de permuta de conhecimentos e de verificagio e refutagdo de
hipéteses, de evolugdo de métodos e de linguagem, de adigdo permanente de
desafios e de estimulos intelectuais, de abertura a critica radical de cada um dos seus
pressupostios por todos agueles que dela se aproximam com seriedade e escrupulo.

!} Pedagogia e “autismo” |

Em 2000, o jornal Le Monde publicou um manifesto de estudantes franceses
contra a falta de realismo e de pluralismo no ensino da Economia, que apelava ao fim
da hegemonia do paradigma neocléssico e seus derivados, fazendo-se a apologia do
pluralismo, do pragmatismo, de uma maior concenfracio no universo da referéncia
empirica. Apelava;

- A necessidade de reconexiio entre o ‘mundo imagindric” da modelacgo
neoclassica e o mundo dos problemas concretos;
" A necessidade de critica do “enamoramento com a forma” que, avan¢ando

num crescendo de complexidade, dificulta mais do que facilita a compreensdo dos
problemas reais.

. A necessidade de reiniroducdo de algum pluralismo a nivel pedagdgico.
.P!'of. Fernando Aralio: O excesso de formalismo & uma oportunidade
pedagogica desperdigada, mas a convencionalidade da ciéncia econdmica deriva em

larga medida da especializag&o interna.
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e A heterogeneidade tem sempre caracterizado a evolugio histérica da ciéncia
economica e esta constatagio conserva toda a sua validade mesmo em momenios,
como o actual, de vincada predominéncia de um paradigma.

5 Objectivos de progressdo académica e de acesso a fundos de financiamento
de projectos tém levado muifos economistas a aproximarem-se de uma posicdo
consensual € mediana, pagando insincera vassalagem ao cénone dominants.

" Qualquer disciplina cientifica deve adoptar as suas convengbes e agregar em
torno delas as suas escolhas tematicas e os seus critérios de relevancia.

. A obsessao das ciéncias sociais com o rigor fé-las emularem aquilo gue se
julgou ser o rigor das ciéncias exacias, superando-as.alé em convencionalismo e em
formalizacao.

= *Q protesto contra o convencionalismo €& exacerbado pelo senfimenio de
exclusdo causado pelo triunfo claro de um s6 paradigma deniro de uma area
disciplinar tao vasta como o é a Economia.

A economia deve preocupar-se em conservar ¢ seu realismo, permitindo-the
compreender e lidar com os problemas reais, mesmo naquilo que esses problemas
tenham de mais “contaminado” por influxos e consideragbes que podem parecer nao
ter nada a ver com o tema da Economia, mas que nao sac menos implicados nos
contextos vivenciais em que os problermnas surgemn e convocam a nossa atencio e a
nossa determinacdo.

Contra o “autismo” dos cientistas economicos, depbe o proprio propesito
civilizacional que, em finais do século XVill, fez nascer a modema ciéncia economica:
o proposito emancipador do iluminismo, o objective de colocar & disposigdo do homem
comum os meios para poder levar uma vida condigna de um ser racional, de auto-
determinacgao, responsabilidade e coesdo social ndo imposta, mas espontanea,
esclarecida e fraterna, na caminhada da modernidade.

£
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CAPITULO 3
interdependéncia-e trocas

A aclividade econémica evidencia um grau de coordenagio e de harmoni§
que parece posiular uma inteligéncia ceniral, uma supra-ordenacéo, de tal modo &
regular a forma como cada um de nés contribui para o funcionamento do todo, cada
um desempenha fungbes especfficas, cada um auxilia os demais, mesmo que deles
ndo tenha recebido uma indicaciio precisa das necessidades que sentem ou das
expectativas que tdm quanto a esse contribuio.

Ninguém nasce absolutamente pré-determinado ao exercicio de uma fupgéo;
aquilo que cada um faz depende em larga medida das suas proprias opgbes livres,
daquilo gque a pessoa, bem ou mal, decide fazer. _

Os resultados nem sempre s&0 os mais justos, nem 0S objectivamente mais
eficientes. No entanto, ainda que pontualmente sejam detectaveis falhas na
distribuicdo de tarefas em fungio da sua utiidade social, o facto € que a Economia
funciona com razoavel eficiéncia em matéria de ocupaggo livie das especialidades
profissionais, em matéria de diviséo social do trabalho, de cotaborag@o e froca de bens .
e servicos, de comunicacio de necessidades e de aptides, de tomada de decistes
colectivas; essa coordenacio espontanea franscende fronteiras politicas.

A harmonia econdémica mais n3c & do que o resultado involuntario do simples
e mecanico entrechogue da actividade de pessoas movidas peio seu interesse
particular, cada uma criando condigdes benéficas aos outros quando procurava o seu
beneficio particular.

N#o significa isto que da interdependéncia resuliem invariaveimente a
“fragmentagdo atomistica” dos planos individuais de realizacéo e a multiplicagio
de condutas “centrifugas”, porque a interdependéncia também é indutora de coesao
e uniformidade, de aproximacio das condutas individuais a uma normalidade social
que tende a converter-se em norma, e até, passado um limiar de convicgao quanto a
necessidade dessa norma, em Direito.

.a} A divisdo do trabalho |

As relacdes econdmicas e a interdependéncia que delas emerge dac-se a
margem do conhecimento pessoal e nao reclamam a confianga intersubjectiva que
aquele conhecimento pode propiciar; reclamam apenas uma confianga institucional,
a confianga de que a complementaridade objectiva de interesses e aptiddes tornara
inevitavel, recorrentemsnte e com estabilidade, uma conduta generalizada de
cooperacio, independentemente da prevaléncia de sentimentos de benevoléncia ou
de solidariedade.

E porgue incorporamos nas nossas motivagdes a representacio de interesses
alheios que, no momento em que convertemos a conflanca numa efectiva permuta de
vantagens presidida por critérios de reciprocidade, satisfazemos interesses alheios
para satisfazermos 0s nossos, e todos ficamos a ganhar com as trocas.

A oportunidade para proceder a trocas vantajosas pressupde apenas que as
pessoas, ou os paises, tenham necessidades complementares, disponham de bens
diversos ou de distintas aptidfes para prestarem servicos, e possam obter, sem
custo demasiado, informagdes acerca da existéncia de potenciais parceiros nas
trocas, e acerca da reciprocidade e da justica com que as frocas possam decorrer.

‘ Num ambiente de informagao imperfeita ou de informagio muito dispendiosa,
a racionalidade dos agentes podera ver-se obrigada a decidir pela colaboragéo, pela
troca, quando estd ainda inteiramente em aberto a possibilidade de gque alguma
informacéo adicional venha demonsirar que a troca ndo sera a mais proveitosa. As
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trocas ocorrern motivadas pela simples representacio de ganho, dentro de um
fntervalo de probabilidade de ocorréncia de “soma positiva”.

Cooperagdo condicional: atitude racional que aceiia a interdependéncia
assente na convicgdo de que havera, ou se mantera, a reciprocidade, e faz depender
dessa “regra de ouro” da reciprocidade a sua disposi¢io de colaborar, elevando-a até
a dignidade de critério juridico, a “justica comutativa” ou o “sinalagma contratual”.

A “preferéncia pela cooperacdo” estid, ela propria, sujeita a regras de
evolucao e de adaptagao, e até & sua consagragio em normas consuefudinarias.

| b} Vantagens absoiutas |

>E a vantagem absoluta que pode alcancar-se na especializagéio que comega
por ditar qual a posi¢do que cada um ocupa nas frocas, e é essa vantagem que
determina o que é que cada um vai produzir em excesso relativamente as suas
necessidades, de forma a habilitar-se a obter bens e servicos ndo produzidos por ele,
em troca daguele excedente.

A especializagio ¢ a divisdo de trabalho segundo os principios das
vantagens absolutas sdo as fontes da maior parte da diversidade social observada na
economia, ¢ também das formas mais estaveis e permanentes de consagracdo
insfitucional da interdependéncia, nomeadamente o frabalho em grupos e em
empresas, a definicho de “profissbes” as quais se dirige o esforgo de aquisicdo de
vantagens absoiutas, de escolha e investimento em aptidoes produtivas.

_ Feita essa escolha por uma divisao de trabalho estavel e congruente de
acordo com principios de vantagens absolutas, os ganhos das trocas podem ampliar-
=se alé ao limite consentido pela dimens@o do mercado, mas sempre com as
‘vantagens da descentralizagap e da liberdade induzida pelo simples balizamento dos
incentivos.

¢} A confianca e o equilibrio nas trocas ]

O facto de uma pessoa se senfir insatisfeita com uma transacgdo ndo
significa necessariamznie que tenha sido prejudicada por ela, ou mesmo que nao
tenha sido por ela beneficiada.

A froca ¢ sempre um compromisso, e implica que cada parte fransija
relativamente & sua posigio inicial de ganho maximo: o beneficio objectivo tem de
existir para que ocorra troca voluntaria, por mais que esse beneficio abjectivo fique
aqueéem do subjectivamente esperado.

Transacgdo: unidade basica da actividade econdmica, contemn nela os trés
principios basicos de conflito, mutualidade e ordem.

A complementaridade e a interdependéncia, se s&o por um lado os alicerces
da prosperidade, sao por outro lado limites & realizacao irrestrita dos planos indi_viduais
de cada um, sao limites ao arbitrio, o qual s6 em pieno isolamento podera seguir o seu
livre curso sem quaisquer consfrangimenios.

Os economistas, conservando um prudente ceplicismo perante as
preferéncias declaradas, tendem a fazer recair o peso da sua analise sobre as
preferéncias reveladas dos agenies economicos. A insinceridade campeia na
abordagem negocial as trocas, dados os beneficios estratégicos gue podem fazer-se
derivar da reserva de informagao. )

A racionalidade nas trocas reclama que todos os envolvidos beneficiem, mas
nao que todos beneficiem no mesmo montante ou na mesma propor¢aoc. .

Se, num caso, o lucro foi superior ao excedente do consumidor ((_1n‘ereng.a
entre o maximo que o comprador estaria disposto & pagar e aguiio que efectivamente
pagou), noutro caso verifica-se o contrario, mas em nenhum dos casos a presenga de
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um dos valores implicou o desaparecimento do outro, pois se tal tivesse sucedido, a
fransaccio ndo teria ocorrido, ou entdo a aparéncia de uma fransacg&o onerosa teria
recoberto aguilo que substanciaimente seria um acto de benemeréncia.

Sugerir que uma froca s6 é justa se ela resultar numa equivaléncia de
resultados para as partes envolvidas pode, para além de ser falso, suscitar problemas
melindrosos, sobretudo aquelss que t&m a ver com a tutela da confianca dagueles gue
contratuam, e com a distribuigao de riscos entre ambas as partes.

A major parte das trocas envolve uma margem de risco quanio ac valor
daquilo que é transaccionado. Os desejos de conhecimento perfeito ou de cerfeza
absolufa s3o incompativeis para a nossa necessidade de acgdo. Eliminar
completamente esse risco teria o custo elevadissimo de volatilizar a confianca no
cumprimento das transacgbes contratuadas, dada a rejeicao por ambas as paries de
qualquer margem de risco. E possivel reduzi-lo, fazendo acompanhar as transacgbes
de sinalizacbes e garanfias que incutam a impresséo de seriedade ou que permitam
remediar resultados muito insatisfatorios ou desequilibrados.

Um quadro juridico protector do direito de propriedade é um requisito
essencial @ minimo da existéncia e subsisténcia da especializagao e das trocas no
mercado, que serve simultaneamente para erradicar os riscos maximos.

| d) Vantagens comparativas |

Seria vantajoso, para aquele que dispde de mais de uma vantagem absoluta,
assumir todas as farefas nas quais se registasse esse tipo de vantagem, maximizando
em todas elas 0s ganhos advindos da sua superior produtividade.

Todavia, € mesmo assim benéfico para o produtor mais eficienie dividir
trabalho, porque, libertando-se das tarefas em que seja comparativamente menos
apto, poderda concentrar-se naquela ou naquelas em que a sua produtividade €
relativamente maior, confiando as demais a parceiros de trocas que perderiam em
comparagéo com ele, decerto, mas s6 na sifuagio hipotética de as trocas comerciais
se cingirem a um s6 produto.

David Ricardo: como poderia a Gra-Bretanha enirar em relagdes econdmicas

-com Portugal na permuta de vinho e de 13, se em ambos 0s casos era patenie a
vantagem absoluta dos produtores portugueses? Solugdo: cada um se deve
especializar na sua vantagem relativa, os produtores britAnicos na 18 e os
portugueses no vinho, acabando por resultar dessa divisdo de frabalho uma clara
vantagem para amhbos os envolvidos.

A escassez (20 menos a que resulta da limitagdo absoiuta do tempo
disponivel) determinard que mesmo aquele que dispde de vantagens absolutas em
ambas as actividades acabe por nao poder dedicar a quaiguer dessas actividades
mais do que tempo parcial, no caso de optar pela auto-suficiéncia, ou seja, se se furtar
as trocas.

A solugdo fecnicamente mais eficiente pode estar para |a daquilo que o
merca::do comporta, e por isso converter-se numa solugio que ndo € economicamente
a mais eficiente, no senfido de nao ser aquela que maximiza a utilidade no mercado.
Por essa razao, a ciéncia econdmica adveriiu para a circunstancia de a especializagéo
ser limitada pela dimensfio do mercado, pela procura dos bens e servigos a que
possa corresponder essa especializagao de factores produtivos.

Na orientacao da opgao racional enconira-se uma ponderacdo de custos de
oportunidade: o tempo gasio na actividade menos produtiva é tempo roubado a
actividade mais produtiva, e vice-versa, pelo que, obviamente, a apgio pela actividade
menos produtiva é a que fem mais elevados custos de oportunidade, e a opgéo pela
actividade mais produtiva & a que tem custos mais baixos.

) Quando extrapolamos a situagio de especializagio parcial para um contexto
nacional, temos ainda que aditar uma outra justificagho: a especializagao parcial ha-
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-de ser reflexo da diversidade de produtores interna, e o grau de especializagio
dependera do numero e peso especfico de produtores internacionalmente
competitivos de que cada pais disponha.

A constatagdo de vantagens absolutas, ou a mais subfil detecgSo de
vantagens comparativas, acabam sempre por apontar no sentido da especializacéo,
determinando quem produz o qué, o que & que se troca e ate o quanfo se froca, no
sentido de permitir determinar qual o volume de transacgbes que incentiva 2o maximo
a especializagzo.

O célculo das vantagens comparativas envolve apenas a ponderacdo de
custos de oportunidade e de taxas de substituicdo, que s8o valores proporcionais,
susceptiveis de expressdo percenfual, nio estando dependente de quaiquer
consideracio quanio a dimens3o absoluta do produtor, ac volume dos factores que
emprega ou a escala dos seus cusfos.

E o facto de cada pessoa se concenirar na produgio de bens e servigos para
os quais existem custos de oportunidade mais baixos que explica os beneficios da
especializacdo das trocas.

| e) As fontes das vantagens comparativas ]

i} Dotagdes naturais ou herdadas

Ha pessoas naturalmente mais e menos dotadas para o desempenho de
certas fungOes e essas diferencas podem ser vantajosamente aproveitadas na divis&o
social do trabaiho.

Nés n3o nascemos iguais, e pese embora o esforgo formativo, seria iracional
desperdicarmos a desigualdade inata e nio aproveitarmos algum desse esforgo no
sentido do aprofundamento dessa dadiva natural de diversidade.

Por outro lado, demasiada énfase nas dotagbes Jinafas pode ndo soO
encaminhar-nos para muifo perigosas “tentagbes eugénicas”, com antecedentes
histéricos sinistros, como pode reflectir uma afitude conformista e fatalista que
sugeriria a futilidade do esforgo de aperfeicoamento individual e colectivo e a
-rrelevancia das escolhas que presidem a esse esforgo: desconsiderando a infeligéncia
com gue individual e colectivamente nos auto-determinamos, fazendo a nossa historia,
promovemos endogenamentie o incremento da nossa prosperidade.

Um dos pilares da vida economica da sociedade modema € a perspectiva de
colocacdo das aptidSes individuais ao servige de um esforgo de progressc
fecnoldgico que, por sua vez, incentiva e apoia o progresso de aptiddes individuais,
incrementando os meios e as recompensas para o investimento em “capital humano”,
premiando o mérito que reside na agquisicdo de dotagbes, privilegiando as apfiddes
mais visiveis e mais padronizadas de acordo com critérios de aferigio institucional,
sempre de acordo com pressupostos de mobilidade social que se concentram no dom
da perfectibilidade humana.

Na actividade econdmica, a desigualdade de dofagdes naturais nao € uma
maldicdo, mas sim uma oportunidade de pariilha, de enriquecimento e de
transcendéncia. Ja& sem esta conotacido moral se constata a desiguqldade de
dotagbes naturais ou herdadas entre as varias nacoes: diferengas de clima, solos,
configuragio geografica, acessibilidade, sfo ou podem ser decisivas para provocarem
profundas diferencas de aptiddes produtivas entre regides e entre Estados, e para
determinarem inicialmente as linhas demarcadoras da divisao internacional de trabatho.

i) Dotagbes adquiridas

A perfectibilidade ¢ um motor decisivo da condufa; pode sé-o fanto dos
individuos como das nagdes,
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A maior parte daquilo gue podem considerar-se dotacdes adquiridas
reconduz-se ao conceito amplo de “capital”, o conjunio de meios de produgdo que
fiveram por sua vez que ser produzidos, o “siock” de recursos produfivos como
méquinas e prédios.

A opgdo racional entre consumo € investimento (na Fronteira de
Possibilidades de Produgao) ndo & infeiramente indiferente, na medida em que investir
& propiciar mais directamente a formagdo de dotagbes adquiridas, embora
indirectamente o aumento do consumo possa ter precisamente 0 mesmo efeito.

ili) Capital humano e especializagdo

Aqueie que aposta numa formagao muito especializada ou numa educacao
superior, ou 0 pais que acarinha as suas instituicbes educativas e cientificas, que
fomenta a investigacio e a inovagdo, estio ambos 2 investir na melhoria das
qualidades humanas que podem resultar em incrementos de produtividade e de
riqueza.

Em termos objectivos, basta reconhecermos o papel da tecnologia no
crescimento econémico e constatarmos que a tecnologia € essencialmente
conhecimento para concluirmos que nZo pode deixar de haver uma correlagao
positiva entre educacao e crescimento.

Nada disto sefia possivel sem a intermediagao de um investimento em “capital
de risco” (“venture capital’), o financiamento em inovagao tecnolégica que
essencialmente consisie num “salto de fé” em direcgio aos rumos que, COm uma
margem de extrema incerteza, podem garantir incrementos de produtividade até &
vanguarda do progresso economico.

A vanguarda economica ndo & alcangavel sem a sinergia do capital humano
com o “capital social” das instituigdes, em termos que pemitem a destringa de
varias acepgbes de capital humano que, combinadamenie com O adequado
enguadramento juridico-politico, propiciam o “salto qualitativo” na produtividade.

Aguilo que, desde finais do séc. XX, se fem designado por Nova Economia &
precisamente o reflexo da eciosBo de novos seciores produtivos dominados por
investimentos infensivos em conhecimento e informagao, em capital humano, como a
informatica ou as telecomunicacbes, e explosivos incrementos de produtividade em
sectores tradicionais nos quais foi possivel aplicar as inovagbes tecnolbgicas. A
confluéncia do “capital humano” com a exploséo da “tecnologia de informacdo™
contribuiu decisivamente para a aceleragio da produtividade agregada nos paises
industrializados.

O fendmeno tem sido atribuido, nas suas incidéncias reais (n&o-especulativas)
essencialmente a combinagao de algumas caracteristicas estruturais (intensificagao do
emprego de capital por hora de frabalho;, aumento de formagao tecnologica por
f[raba]hag:lor; aumento simultaneo, em varios sectores, e sob a lideranga do sector
informético e da “tecnologia da informagao”, da “produtividade total dos factores”).

Quanto a especializagiio, sublinha-se que a divisac do trabalho, que pode
r(_esultgr de n8o mais do que uma opgao inteiramente arbitraria, tem contudo algumas
v1ﬁqalldades de auto-reforgo (a pratica habitual “aguca o engenho”, e o treino, o labor
paciente, a persjsténcia é que fazem, frequeniemente, a exceléncia do especialista).

A especializagio potencia a manifestagio das capacidades produtivas:

- Porque reduz o nimero e a diversidade das tarefas, facilita a aprendizagem,
=  Porque tende a uma estabilizago em tarefas repetitivas, permite que a
habilidade aumente a custos marginais decrescentes;
- Propicia_ que a atencdo se liberte dos aspectos rotineiros para se concentrar
nos pontos criticos nos quais € possivel um progresso técnico ou mesmo a descaberta
e ainvencio.

. P_or maior que seja a sua importdncia, a especializagao tem limites: ¢ da
dimensdo do mercado e o da desumanizagdo (a repeticdo pode resulfar num
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ambiente produtivo desincentivador, esgotante, no qual as pessoas caem em habitos
rotineiros que s80 os seus horizontes de ambicBo e talento, imovels a desafios e
avessos a novidade, sem orgutho no produto final, em que hao se revéam).

[ ) A divisae internacional de trabalho |

Conquanto a sua dimensdo e a existéncia de uma dinamica propria nos seus
mercados internos permita aos paises encararem a op¢do da autarcia como uma
solugio mais vidvel e menos radical do que o é para as pessoas singulares, nenhum
pais pode, na actualidade, acalentar sequer a mais remota esperanga de furtar-se ao
comércio intemacional e ao mesmo tempo conseguir, seja manter 0 seu proprio
nivel de prosperidade, seja acompanhar o progresso economico dos demais paises.

As trocas entre Estados podem dizer respeito a:

- Transaccio de bens e servigos: As importagdes permitem ao consumidor
nacional ter acesso a maior numerc e diversidade de produtos, as exportagbes
permitem ao produtor nacional ter acesso a mercados mais vastos e diversificados,
possibilitando a formacao de excedentes e a remuneracio em moeda estrangeira.

e Deslocagbes de pessoas: As desiocagdes respeitam aos movimentos
migratorios. Os emigrantes buscam condigbes de remuneragdo que o mercado de
factores, especificamente o mercado de trabalho, lhes nao propicia internamente; os
imigrantes buscam as oportunidades de obterem remuneragbes que nao sao
alcancaveis nos seus mercados de origem. Muitas das vantagens que podem
alcangar-se com o comércio internacional de bens & servigos podem ser obfidas
também, e ainda complementadas, pela liberdade de circulagao de frabalhadores.

= Movimentos de capitais: Pemitem que haja investimentos, poupanca,
financiamentos que transcendem as fronteiras nacionais, que a propria fifularidade de
recursos produtivos, ou a assuncdo dos riscos inerentes as iniciativas empresariais
seja internacionaimente partilhada. Muitas das trocas internacionais assumem um
caracter multilateral, e nao simplesmente uma feig3o bilateral. A multilateralidade, se
permite maior flexibilidade nas trocas e maior agilidade na escolha optima dos factores
de producido, e se por essa via & o caminho mais curto em direccio ao crescimento e
a reducdo da pobreza, agrava drasticarnente, por outro iado, a interdependéncia, e os
riscos de reverberacdo dos “choques” que se fagcam sentir em qualguer ponto da
cadeia, j&4 que quanto mais profunda & a dependéncia reciproca, maior € a
probabilidade de que se registe um “efeito de doming”, envolvendo em cadeia o
destino econdémico de todos os agentes econdmicos abrangidos nessa area de
multilateralidade.

| g} Os custos da interdependéncia !

Comércio; Designa, na sua vertente de interdependéncia, de cooperagac e_dfa
coordenaciio, toda a actividade produtiva, aguela mesma que se representa em mini-
-modelos de circulagio econamica.

Os ganhos das trocas implicam agravamentos de interdependéncia. _ )

“GCapital social”: E o adquirido civilizacional que corresponde a segitmentat;ao
dos nexos de interdependéncia que varias razbes colocam nos alicerces da
sociedade; visto de um prisma individualista, é o conjunto de vantagens que gualquer
pessoa pode refirar da sua perienga a uma sociedade, ainda que €ssas vagtagens
dependam genericamente de uma confrapartida de obrigagbes e llm1tagoes, ou
reciamem niveis minimos de participagdo nas actividades colectivas, ate como ftgrma
de fravar ou evitar a degradagio da experiéncia comunitaria ou da ftzrma(;,ao e
legitimagio da voniade politica; ha quem evite completamente esta expressac.
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[ h) Livre-cambismo, proteccionismo e interdependéncia |

Tudo indica que as vantagens e o potencial de ganhos recip?ro'cos
ultrapassam em muito os custos da perda de independéncia. As relagbes economicas
internacionais saoc uma eloguente flustragdo do movimento para o aumer}to_ da
interdependéncia até ao limite da integragao, regido por simples designios €CONCMICOS,
ou seja, pela mera consciéncia das vantagens que podgm gdwr da divisdo
internacional do trabalho e da especializagao das produgbes nacionals. o

Especializar-se nas actividades com menores custos de Oportl'.lnldade'SIgnlﬂca
um aumento global de eficiéncia. Quanto mais um pais importa, mais pode importar,
se porventura teve a boa fortuna de imporiar efectivamente apenas aqueles bens em
que ndo tinha vantagens comparativas. .

A interdependéncia nas relagbes econdmicas intemacionais nao e um asgunto
tao linear como aquilo que pudéssemos pensar; mas esse aumento de complemdade
nao nos deve fazer perder de vista o principio basilar: O comercio intem?monal é um
veiculo de beneficios generalizados para todos os paises intervenientes, e de
ganhos economicos especificos para cada uma das paries envolvidas nas frocas
infernacionais. _

A especializagdo nacional, a divisdo intemacional de trabalpo, nao
desembocam num “jogo de soma zero” em gque um Estado s6 pode enngquecer a
custa dos demais, transformando-se as trocas em veiculos estratégicos de uma guerra
em que ha vencedores e vencidos. O comercio permite ao pais mais pobre e menos
poderoso enriquecer por intermédio da especializagéo e da troca de utilidades. Se a
distancia entre os paises, em valores econdmicos absoluios, pode aumentar, devernc_ns
em contrapartida considerar a real viabilidade da alternativa proteccionista como via
para o enriquecimento do pais mais pobre e fraco: sendo verdade que a auséncia de
trocas prejudicara mais aquele pais que mais tinha a ganhar tom elas, em fermps
absolutos, também o pais menos favorecido poderia estar mais rico com a liberdade
das trocas. ;

E rebativel o proprio argumento proteccionista de que a concorréncia € uma
ameaca aos postos de trabalho ou aos salarios nacionais, ja que a falia de
competitividade dos produtores nacionais levara ao encerramento de empresas e 20

desemprego ou & sobrevivéncia destas empresas através de um esforco de emulagao
dos proprios alicerces das vantagens competifivas das empresas estrangeiras. E €
rebativel com o contra-argumenio de que, com a concorréncia internacional, ndo so
existira a tendéncia para o aumento do emprego, visto que o pais que se especializa
produz e exporta mais do que o faria persistindo numa afectagéo de recursos proprios
em produgdes pouco eficientes, como também existira a tendéncia para o aumento
dos salarios, visto que estes naturaimente reflectirio no seu nivel médio o aumento da
produtividade que resulta da concentragdo da produgéo nacional naqueles pontos nos
guais existem vantagens comparativas.

Mais peso tem o argumento proteccionista de que o incremento das trocas e
da especializagado se ha-de fazer, em muitos casos, com elevados custos sociais
e humanos. Este argumenio ndo &, em bom rigor, proteccionista: ele ¢ sobrefudo
imobifista, porque procura esquivar-se 4 necessaria ponderagdo de ganhos e custos
que é propria de qualquer decisio econdmica, apresentando apenas um prato da
balanga, o dos custos, e escamoteando tanfo quanto possivel a consideragdo dos
ganhos potenciais.

N&o haveria progresso econdmico se esies argumentos Imobilistas
prevalecessem e o pais perde quando aqueles que os usam dispdem de peso politico.

Toda a atitude proteccionista que o pais assuma deve ser precedida de uma
ponderagao das conseguéncias da bilateralidade e da generalizac&o dessa atitude
junto dos nossos parceiros comerciais.

Interdependéncia significa -perda de independéncia e isso implica custos; o
pais que se habituou a importar fica refém das suas importagbes, no seniide de que,
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na falta de produgéo propria, ndo poderd sobreviver num coniexio de hostitidade
Internacional em que as frocas sejam dificultadas. O pais exportador € igualmente
refém das suas exportagbes, no sentido de que os excedentes que exporta s6
puderam, e poderdo, maximizar-se através da especializacao, ou seja, do abandono
de produgbes nacionais menos eficientes, mas ndo menos vitais para a subsisténcia
da populagdo numa situacio de isolamento.

A intensificagdo das trocas infemacionais, mais do que pressupor um estado
permanenie de paz ou uma arquitectura cosmopoiita, € antes e sobrefudo o principa!
incentivo a que essa paz se perpetue e a que uma ordem juridica intermacional se
consolide.

-Quanto mais os Estados dependem economicamente uns dos outros, menos
atraenie se torma a opgdo belicista ou isolacionista, porque com esta icdos perdem.
Essa pacificacdo através das relagGes econdémicas internacionais aparenia maior
solidez do que outras vias, porventura mais nobres e edificantes, porque qualquer um
reconhecera o poderosissimo ascendente dos interesses econodmicos na conduia dos
estados e o seu peso na pacificagio, mesmo quando ndo passe de inerme hipocrisia,
de simples calculo de oportunidade.

Podemos desefar um mundo melhor em que a paz fosse resuitado de uma
deliberagio desinteressada, assente numa vontade constante e perpéiua; infelizmente,
nido podemos esperar muito mais do que a paz como o resultado contingente de uma
complementaridade de interesses que forna os estados reféns uns dos outros.

Todas as variantes da coencorréncia imperfeita, ¢ até todas as patologias das
“falhas de mercado”, podem ocorrer nas trocas intemacionais com a mesma
probabilidade com que ocorrem no ambito intemo das economias nacionais.

Em muitas situactes a predacdo comercial & uma esiratégia de sucesso, e a
defesa contra ela torna-se um argumento-proteccionista perfeitamente razoavel, como
estratégia de nao-cooperagio e de retaliagio. A liberalizagdo incompleta e a
ambiguidade de propdsitos livre-cambistas no inteiramente aplicados, ou conjugados
com medidas incongruentes, pode contribuir para o agravamento das desigualdades
internacionais, para a generalizacdo e perpetuacao de situagbes de pobreza e grave
caréncia.

A interdependéncia, tanio no plano intemo como no plano intemacional, €
consequéncia normal da divisdo de trabalho e da especializacao, € expressao da
complementaridade, e nessa medida é o veiculo insubstituivel para a geragdo
combinada de prosperidade partilhada por todos. Sera uma via imperfeita; mas ndo ha
solugao menos imperfeita do que ela.

| ideias a reter depois do exame final:

" Ha diversos métodos de afectacdo de bens e servigos;

= A interaccao de compradores e vendedores constitui os mercados; ‘

n Os mercados geram um enquadramenio institucional que visa apoiar 0s
agentes econdmicos na realizagdo dos seus fins;

- Os recursos produtivos s80 escassos,

= A producdo e o consumo crescem com a especializagio dos agentes

econdmicos (individuais ou colectivos).
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CAPITULO 4
As forgas de mercado

| a) Oferta e procura ]

Oferta: conjunto de atitudes tipicas daguele que se dirige ao mercado para la
entregar um bem ou prestar um servigo, que ele avalia essencialmente em fungao do
custo (esforgo ou custo de cporiunidade que para ele representou), embora o cusfo
néo seja a (nica base da avaliagdo.

Procura: conjunio de atifudes tipicas daquele gque se dirige ao mercac!o para
satisfazer as suas necessidades, seja afravés da aquisicdo de um bem, seja pelg
utlizaggo de um servico, sendo que o valor que afribui 2 um ou ao ouiro e
essencialmente determinado pela utilidade (apfiddo de um bem para salisfazer as
necessidades) que associa a eles, embora possa haver outras determinanies da
avaliacdo. _
Tratam-se de simplificagbes modelares, que impdem unidade onde e_x:ste
diversidade, que impdem um sentido onde o chogue de motivagbes poderia sugerir um
caos de irresolugao.

Numa visdo mais préxima e detalhada do funcionamenio do mercado,
assistiriamos a uma virtualmente inesgotavel variedade de relagdes contratuais em
resultado de um principio de liberdade, ainda que pudéssemos identificar tragos
comuns e estruturas recorrentes, dada a tipicidade dos interesses individuais e das
atitudes que tais interesses ditam.

Cada agente econdmico procura antes de mais resolver 0s seus problemas
(abarcando os daqueles que com ele vivem em economia comum, a sua “familia”).

7

| b) A nocao de mercado concorrencial - ]

Mercado: interacgdo do conjunto de vendedores e compradores, actuais ou
potenciais, que se interessam pela transacgdo de determinado produte ou factor de
producdo. Embora na linguagem comum tenda a designar-se por mercado um local
fisico no qual ocorrem trocas dos mais variados produtos, em bom rigor econdmico ha
tantos mercados quantos os tipos de bens, de servicos e de factores que sao
oferecidos e procurados.

Ha muitas combinagdes estaveis de consumos, de productes e de factores,
mas analisar cada mercado isoladamente pode ter mais vantagens que inconvenientes.
Comecar por separar os varios mercados pode ser a via adequada para se alcangar,
no final, uma sintese que seja ac mesmo tempo realista e mais rigorosa.

So assim ndo sucederd nos casos em que se consiga estabelecer gue 2
prgdutos, ou 2 factores de produgio, estfio necessariamente, causaimente, conexos,
seja porque:

“ A produgBo de um reclama a presenca do outro — bens de producio
conjunta ou complementares na produgio (ex.: gasolina e derivados do petroleo)

® A sua uillizagdo ou consumo se fazem combinadamente -— bens
complementares (ex.: pneus e automoveis)

" Concorrem para a satisfagio da mesma necessidade, em termos de dever a
caréncia de um produto ser compensada pelo aumento do consumo do outro — bens
sucedaneos (ex.: Coca-Cola e Pepsi)

Nesles casos, a analise conjunta de 2 mercados apresenta a vantagem de
permitir detectar motivacbes dos agentes que passariam despercebidas numa andlise
separada. Mesmo assim, interessard uma vez por outra considerar separadamente
cada um desses mercados.
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Um mercado pode formar-se espontaneamente e ser inteiramente efémero,
fanio como pode ser muilo organizado e regulamentadc, tendendo para a
permanéncia e para a estabilidade institucional.

Alguns mercados aproximam-se mais, na sua forma de organizag8o, do
modelo que se sugere com as expressies oferfa e procura, no sentido de que neles
exisiem agentes que se agregam em dois lados mais ou menos compactos, e de
que ocasionalmente a articulagio entre os dois lados é facilitada pela presenca de
intermediarios que recebem ordens de ambos os lados, as transmitem e procuram
harmoniza-las — mercados centralizados em tomo de um “ponto focal”, de um
pregoeiro que garante o funcionamento e o equilibrio das transacgdes porque recolhe
todos os sinais transmitidos pelos agentes e os redistribui e reorienta para os
potenciais destinatarios.

Nestes casos, mais nifida se toma a fungéo coordenadora do mercado, o
modo como este propicia aproximagbes sucessivas e transigéncias reciprocas,
fazendo, com didlogo e persuas@o, convergir as escalas de preferéncias
complementares para o ponto de equilibrioc possivel/ e eficiente, em aliernativa a
subordinagio a normas uniformes ou aos ditames das instituicbes sociais.

Equifibrio Walrasiano (Léon Walras): equilibric que seria alcangado num
mercado hipotético com um leiloeiro capaz de, sem *cusios de busca” de
oportunidades e de parceiros de troca, sem extemnalidades ou quaisquer imperfeigdes
de mercado, ajustar todas as licitagBes a um prego (nico, o prego de equilibrio, o
preco geral das fransacgbes.

Muitos mercados s3o inteiramente desceniralizados e desprovidos de uma
estruturacao estavel, mas isso ndo significa que eles se desviem do funcionamento
basico do mais organizado dos mercados.

g Um mercado desorganizado pode comportar-se como se estivesse
organizado, na medida em que seja um mercado concorrencial, na medida em que
haja nele um numero suficientemente elevado de compradores e de vendedores, que
disponham de liberdade de pariicipagdo nas frocas ou de safda delas, e que
disponham de um grau razoavel de racionalidade e de informagdo acerca daquilo que
esta a ser fransaccicnado.

i) Desmaterializagao e comércio electrénico

A Economia moderna tem vulgarizado crescentemente a nogdo de que ©
mercado pode ser desmaterializado (ex.: Intemet, que veio facilitar e ampfiar
extraordinariamente as trocas de mercado).

Facilitando as trocas, a internet tornou-se também espelho de uma evoiugao
dos mercados no sentido do aumento da convencionalidade e da imaterializag&o, seja
em consequéncia da evolugdo da sofisticagio e secundarizagdo das necessidades
determinada pelo progresso cultural, seja até por pressdo dos servigos, sendo que e
muito clarc o que a Internet passou a representar em termos de possibilidades de
prestacio de alguns servigos a gualquer distdncia, aumentando a abertura das
economias, reafectando quase instantaneamente os recursos para a afectacio optima
em termos globais, dando origem a muitas sinergias e “efeitos multiplicadores”,
ainda que alguns entraves sejam obviamente insuportéaveis.

A disseminacio do comércio electronico, e 0 seu impacio nos “cusf.os de
transaccao”, pode ter as mals amplas consequéncias na configuragéo do fendmeno
empresarial: tormando cada vez menos oneroso O recurso ao merCE'ldO, “o
“outsourcing”, a Internet, e o “comércio electronico B2B" (“business to business”),
podem tornar crescentemente desnecessaria a integragdo vertical dos factores
produfivos em organizagbes empresariais, devolvendo ao mercado foda a sua
proeminéncia, com o declinio da “aliernativa empresarial”, pulvenzando_—se essas
estruturas institucionais numa miriade de pequenos nexos contratuais de baixo custo.
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Para alguns, a Intemet afigura-se como o paradigma do mercado ndo-regulado,
emineniemente descentralizado, porventura até um pouco anarquico.

A Internet ndo garante especialmente a fonmago e manutengdo de um
ambiente competitivo; é verdade que nunca foi {30 facil a enfrada € saida_ do
mercado dos produtores concorrentes, como O € agora na Intemnet; todavia, nada disso
impede a subsisténcia dos tradicionais fenomenos de “dispersac de precos” € de
“concentracdo de mercado” que impedem o mecanismo optimizador das trocas de
alcangar a plenitude dos seus objectivos. A Intemet pode até promover o aumento da
desigualdade economica, na medida em que propicie a concentragao dos ganhos
das trocas num namero progressivamente mais reduzido de participantes.

Um dos arquétipos que tradicionaimente foi usado na analise das trocas, © da
rede de partes contratantes que partilham aigum conhecimenio comum, finha
virtualidades insuspeitas, que s6 a revolugdo fecnologica permitiu discemir. O simpies
anonimato “atomistico” e amorfo ndo costuma ser a regra nas trocas, as quais tendem
a concentrar-se em polos “moleculares” de comunidades de interesses, de valores, de
sinalizaciio e de reputagio “locais’, de confiangca adquirda em relacionamentos
pretéritos.

Questiona-se a eficiéncia dessas “redes”, tendo especialmente em conta que
se pressupde que a sua formacgho também ocorre & margem do mecanismo de
mercado. A muliiplicagdo de conexdes pessoais previas as trocas permiie uma
dispersao do risco por partitha; por outro lado, pode erradicar a incerteza nas vendas
de modo similar ao que resulta da fidelizagao dos compradores.

. it) A atomicidade

Se o numero de participantes, tanto no lado da oferta como no da procura, for
suficientemente elevado, as decisbes de cada um ver-se-&o diluidas no fodo das
interacgbes que ocorrem num mercado que seja suficientemente vasto, e tornar-se-a
dificil, se nZo impossivel, que aiguém consiga impor a um tal mercado as suas
preferéncias, ou as suas avaliaces relativamente ao que [he € proposto nas frocas —
ndo existe poder de mercado.

Deste modo, todos poderdo dar largas & sua capacidade de escotha racional
dos padrbes que tenham por maximizadores dos seus projectos individuais de
satisfacdo; sera cada vez menos diffcl a cada um estabelecer a sua prépria
ponderacdo de vantagens e cusios imediatos, visto que podera tomar o nivel de
precos como um dado, um valor fixo, ac menos dentro daquele prazo relativamenie
curto denfro do qual ocorrem as principais decisbes marginais de reacgao as
solicitacbes do mercado.

Os agentes da oferta e da procura contribuem colectivamente para a formagao
dos pregos mas naoc dispdem individualmente do poder de alierar os precos que se
vao formando no mercado, pois de outro modo o automatismo equilibrador ficaria
contingentemente dependente da abstengdo desses agentes com poder de mercado.

Essa situagdo de “auséncia de poder de mercado” é caracteristica de
contexios de pulverizagdo “atomistica® dos ceniros de decis@o no mercado. O produtor
sem poder de mercado tem um incentivo adicional para se tornar eficiente: a Gnica
liberdade de configuracio ¢ ampiiagio dos ganhos fica reservada & diminuigio dos
custos medios, pois ndo ha nada a fazer quanto aos pregos.

_ E possivel aferir o grau maior ou menor de afomicidade de um mercado
considerando aquilo que sucedera a um vendedor no caso de ele tentar subir o prego
dos seus produtos: uma elasticidade infinita revela que & um vendedor atomistico sem
poder de mercado; um grau intermédio de elasficidade revela algum poder de
mercado; a total inelasticidade da procura revela o maximo de poder de mercado e de
falta de atomicidade.

E discutivel que a atomicidade seja um requisito necessario para a definicio de
mercado concorrencial; o elo enire atomicidade e concorréncia perfeita foi mais ou
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menos imposto nos alvores do marginalismo, de que a escola neoclassica € a herdeira
directa. Essa via tedrica teve consequéncias que sdo, no minimo, discutiveis, como a
de que o pariicipante nas trocas seria invariavelmente uma vitima de uma 16gica que ¢
transcenderia.

iif} A liberdade

Um quadro juridico que imponha aos agentes econémicos, como condicio de
ingresso no mercado, algumas caracteristicas, é quase invariavelmente uma barreira
artificial que faz perder a todos a maior parte das vantagens do mercado competitivo,
desfazendo o equilibrio das trocas a favor daqueles que s&o resguardados da
competicao,

A liberdade é o mais marcante dos aspectos distintivos do mercado face a
outras instituicdes sociais. O participante no mercado tem, em principio, plena
liberdade de ingressar, sair, reingressar, as vezes que bem lhe aprouver.

iv) A fluidez

Fluidez: conjunto de caracteristicas e de circunstancias que permitem ao
consumidor nd0 se deixar enganar pelos vendedores guanto & possibilidade de se
proceder a uma simples comparagdo de pregos, que lhe permitem aceder as
vantagens da concomréncia perfeita e da guerra de pregos entre vendedores,
adquirindo ¢ mesmo produio ao prego minimo, ou a maxima quantidade do mesmo
produto a um dado prego.

Trata-se de assegurar a transparéncia das motivagdes dos agentes, de
maximizar a eficiéncia do conhecimento disponivel ao agente, equilibrando o custo
marginal da obtencZo de informagéo mais perfeita com os ganhos que poderiam advir
desse acréscimo de informagao.

A exigéncia de que nao existam constrangimentos no desenvolvimenio dos
planos individuais de realizag&o econdmica dentro do livre jogo do mercado © agora
completada pela exigéncia de que nao existam erros na formacdo desses planos de

. realizag8o ou na avaliagdo dos meios que, para a consumacédo daqueles planos, sao
fornecidos pelo propric mercado.

Para que um mercado veja funcionar no seu seio, sem eniraves, 0 mecanismo
dos pregos, deve pressupor-se gue nele existe pelo menos uma predominancia de
informagao e de racionalidade, que permite discemir o que € iguatl e o gue é diverso
nos produios para /a das meras aparéncias, facultando, aquele que opta, uma base
para a adopcio de critérios racionais. E essa combinacdo de informagio corm
racionalidade que genericamente se designa como “fluidez”.

v} O nivel concorrencial

A existéncia de um maior ou menor grau de atomicidade, de liberdade e de
fluidez determinara, em principio, que um mercado seja mais ou menos competitivo.
Num extremo, encontramos situagbes proximas da concorréncia perfeita, em que
ninguém dispde de poder de mercado; noutro extremo, temos situacbes em que ©
poder de mercado se manifesta através da formagdo dos pregos, ndo pela acgdo
combinada das forgas em concoméncia, mas pela vontade de um Gnico agente ou de
um grupo restrito de agentes, para os quais os pregos correntes deixam de constiuir
urm dado para passarem a ser uma variavel, que eles conseguem manipular dentro de
certos limites (“price makers”™) o

Nalguns casos, ha monopélio (apenas um vendedor) ou monopsonic
(apenas um comprador); noutros casos, ha oligopdlio (numero restrito  de
vendedores) ou oligopsénio (nimero restrito de compradores), ndo se podendo
considerar que existe atomicidade; noutros casos ainda, a concorréncia do mercado
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procura deliberadamente sacrificar @ fluidez, apostando cada vendedor na
diferenciagio dos seus produtos e na segmentagio do mercado em peguenos “nicho
de exclusividade” — concorréncia monopolistica (todos vendem produtos similares,
procurando conquistar clientela através da diferenciacao ostensiva desses produtos).

Quando nos aproximamos do paradigma da concorréncia perfeita,
comecamos a constatar que nessa situacdo todo o comportamento gravita em torno
da relagic quantidade-preco, que vende guem apresenta a melhor das relacdes
possiveis, e que todos os vendedores que ficam aguém dos valores exiremos desse
bindémio comrem o risco de serem excluidos das livres preferéncias dos consumidores‘,
e portanto das transacgdes, do mercado. O vendedor que vence na compeficéio néo e
aquele que apresenta o melhor produto, mas aquele que faz o melhor preco.

O paradigma da concorréncia perfeita parece assegurar, com espontaneidade,
a satisfagio méaxima do consumidor.

| ¢) Factores da oferta num mercado concorrencial |

O mecanismo da oferta e da procura é considerado o instrumento anatitico
basico da ciéncia econémica, especialimenie pelo que ele permite em termos de
previsdo de efeitos nos pregos e nas quantidades transaccionadas de algumas
modificacdes de circunstancias de mercado.

Oferta: posic3o dos vendedores no mercado, vendendo produios ou
disponibilizando os faciores produtivos no respectivo mercado, sendo a guantidade
oferecida fungdo do conjunio de produios de que os vendedores dispbem e sao
capazes de vender, dado um nivel de pregos.

Nao & so6 do prego que depende a atifude da oferta, existem ouiras
determinanies:

A dimensao do sector;

O progresso tecnologico;

O custo dos factores de produgao;

O prego de bens relacionados na produgdo com o bem ou servigo oferecido;

A organizacio do mercado;

Os chogues exégenos aleatérios;

As finalidades do produtor;

As expectativas dos produtores-vendedores quanto & evolugio do mercado e
dos precos.

i} Pregas

“Lei da Oferta”: Quanto mais elevados sdo os pregos, maior € a oferta; quanio

mais baixos, menor a oferta. E uma correlacdo directa; constitui uma tendéncia {(ceferis
paribus) da oferta para acompanhar, no mesmo senfido, as variaghes dos pregos.
- Produzir ou obter um bem para o oferecer num mercado envolve custos, por
1880, quanio mais elevados sio os pregos, maior & a possibilidade de esses cusios
serem cobertos pelo tofal da receita obtida com as vendas, e de se obter até um
remanescente de rendimento que premeia o esforgo do vendedor (“excedente do
produtor” ou “jucro™).

Mesmo um prego baixo é compensador para o produtor se a quantidade
produzida for escassa, mas s6 um prego elevado recobrird a elevagao de custos
marginais inerente a uma producio mais volumosa.

O aumento da oferta tende a fazer-se, no curto prazo, a custos crescentes,
com perdas marginais de eficiéncia.

A escala da oferta parie de um “ponto inicial”, ou seja, do ponto em que,
estando o prego de mercado abaixo do custo de produgdo da primeira dose de um
bem ou servigo, nada se produz.
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Em caso aigum ¢ racional produzir um bem cujo prego seja inferior ao seu
custo marginal, pelo que quaiquer subida do pregco em relagdo ao nivel do custo
marginal incentiva racionaimente a produzir mais; isto, se envolve custos marginais
crescentes, o se justifica se essa subida de custos for mesmo assim coberta por uma
subida proporcional, ou mais que proporcional, dos precos.

A curva da oferta representa o conjunio de pontos minimos da disposicdc de
vender (prego minimo a que alguém julgara compensador produzir e vender mais uma
unidade de um bem ou servigo).

i) Custo dos factores

8e a produgdo é o fruto de uma combinagao de factores, os custos de
producdo hdo-de consistir essencialmenie na remuneracdo que esses factores
reclamarm pela sua participag&o no processo produtivo.

Se porventura essa remuneragio varia, natural & que isse se repercuta no nivel
da produgdo, e portanto da oferta, gerando-se uma correlagdo inversa, que
essencialmente consiste no facto de, ceteris paribus, o aumento dos cusios tender a
reduzir os incentivos & produgao e a diminuir a oferta, e de a diminuicio dos custos
tender ac aumento da oferta.

iii} Rendibilidade de producdes alternativas

Alguém que pretenda produzir e oferecer bens no mercado fard uma opgao
pelo processo produtivo que seja mais susceptivel de Ihe proporcionar um lucro.

Se porventura subsistir duranie o processo produfivo uma flexibilidade de
afectagdo de recursos que permita ac empresario deslocar-se agilmente para a
producao que em cada momento seja a mais rentavel, a oferta de um bem restringir-
se-a drasticamente se aumentar a rendibilidade, a susceptibilidade de lucro, de ouiras
producbes &s quais possam ser afectados, sem grande perda de eficiéncia, os
factores ja disponiveis; e expandir-se-a4 se essas produgbes aliernativas conhecerem
guebras de rendibilidade, fomando-se menos airaentes.

Existem bens suced&neos na produgio, sendo que o aumento da oferta de
um bem implica a diminuicio da oferta dos seus sucedaneos.

Ha bens de producao conjunta ou complementares na produgéo, em que,
aumeniando a oferta de um bem, porque por exemplo aumentou o respectivo prego,
se seguira o incremento da oferta do oufro.

v} Tecnologia

A tecnologia influi no nivel de oferta exclusivamente por via dos custos de
produgao. -

“‘Lel de Moore™ O prego da “poténcia computacional” tende a reduzir-se a
metade em cada 18 meses, cadéncia que actualmente acelerou para cadéncias de
menos de 12 meses. ]

Os “salios qualitativos” que a evolugio tecnologica permite vao para & das
simples incidéncias nos custos, e prendem-se também com as possibilidades de
geragdao de novos mercados € de novos habitos de consumo.

A escala da oferta representa o conjunio de respostas dos vendedores a cad’a
um dos possiveis precos de mercado, simbolizando a disposigao de vender que Ijla-
-de comecar por estar condicionada pelo custo de produgéio dos bens, naquele preciso
estadio de evolugo tecnoldgica. o _

O vendedor atento 3 fotalidade das virtualidades do progresso tecnoiogico nao
deixara de expiorar também a capacidade de condicionamento das necessidades
dos consumidores, induzindo-os a procurar uma melhoria qualitativa no seu grau de
satisfagao, que se prende com a multiplicagio de necessidades secundarias € com O
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seu lento transito para o estatuto de necessidades primarias. O progresso economico
permite-nos viver melhor, e ndo apenas sobreviver, encarando uma certa gualidade de
vida como limiar minimo aceitave! de sobrevivéncia dentro de um contexto social &
civilizacional determinado. :

O progresso tecnolégico pode propiciar tanto a expansao da oferta como a da
procura, assegurando ganhos moiuos atraveés do incremento das trocas.

v} Dimensao do produtor

O nivel da oferta dependera em muitas situagbes da dimensao efectiva do
produtor e daquela que Ihe & possivel atingir dentro dos limites de um determinado
mercado. Ultrapassada uma ceria dimensdo minima, o produtor pode comegar a
experimentar um abaixamento dos custos unitarios dos seus produtos, tornando-se
desse modo tanto mais eficiente quanto maior for a escala da sua producao: A
dimensao do mercado ¢ o tnico limite aparente ao crescimento do produtor. )

Em muitos casos, o incremento da dimensdo do produfor ndo s6 nao e
possivel, dada a limitaggo absoluta do mercado, como pode inclusivamente redundar
em diminui¢bes da oferta.

vi) Objectivos do produtor

Uma subida de pregos pode n3o induzir imediatamente um aumento da
oferta, se o produtor pautar a sua conduta por consideragbes estratégicas como:
" Esperar que os concorrentes acompanhem a subida de precos para, resistindo
a ela, alargar o seu “nicho” de clientela;
o N&o aumentar a oferta para ndo revelar a total amplifude da sua capacidade de
resposta, para nao ficar refém dela;
. Estando no limite da escala de eficiéncia, ndo amiscar um aumento de
produgio que venha a traduzir-se num agravamento progressivo dos custos.

vii} Expectativas

O nivel actual da oferta pode depender de simples expectativas quanto a
proxima evolugio do mercado: Aquele que prevé uma queda de pregos tentara vender
imediatamente o seu stock de produtos, muitas vezes desencadeando, com essa
atitude, a propria queda de pregos de que aparentemente fugia; aquele que prevé uma
subida de pregos procurard agambarcar os produtos, restringindo a oferta até gque os
pregos subam efectivamente, atifude especulativa que, por sua vez, tendera a
provocar por st mesma a subida prevista,

Designa-se por "Efeito de Edipo” as capacidades que as previsbes tém por
elas préprias de desencadear os efeitos previstos.

| d) Factores da procura num mercado concorrencial |

A quantidade procurada dos bens e servigos ha-de resultar de uma disposicdo
para suportar os custos da aquisicdo e de uma determinada capacidade econdmica
para arcar com essa aquisicdo. A procura é a quantidade de produtos que as familias
e as empresas decidemn comprar, dada a relacgo enfre ‘as suas limitagbes or¢camentais
€ 0 nivel dos precos dagueles predutos.

Alem dos precgos, outros factores podem influenciar o nivel da procura,
destacando-se entre eles:

" Mudangas no rendimento médio dos consumidores:
= Mu@angas nas preferéncias ou gostos dos consumidores;
n O nivel dos precos de produtos relacionados com os produfos em causa;
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e A dimens&o da populagiio de consumidores;

® Condigbes especiais de exacerbacao de necessidades:

e Expectativas;

G Quadro distributivo e redistributivo de rendimentos (poder de compra efectivo

dos consumidores).
i) Os pregos

Quanto menor for o prege unitario, maior serd o nimero de unidades que se
pode adquirir pelo mesmo valor iotal.

“Lel da Procura” (ou “lei da procura decrescente™): &€ uma correlacdo inversa,
ou seja, a procura tende, ceteris paribus a diminuir quando ocorre uma subida de
precos, e fende a aumentar por ocasido de uma queda dos precos.

Este principio geral ndo é isento de excepgbes. A futilidade & um poderoso
motor da aclividade econémica. “Ter sucesso” significa, para a esmagadora maioria
das pessoas, ter meios de suporte de uma ostentagdo com sabor a viforiana
comparacao e na emulagdo em que se afere a rigueza pessoal e a posigao social que
essa riqueza confere.

A escala da procura representa o panorama das escolhas possiveis para cada
nivel de precos dentro de um periodo de tempo delimitado.

O mercado livre demonstra gue nao ha uma Gnica guantidade procurada, mas
tantas quantos os pregos possiveis, pelo que tudo depende do prego que prevaleca,
e da interac¢do que se gere enire esse prego e a reacgdo dos potenciais compradores.

il O rendimento disponivel

s Para que haja efectivamente procura, é necessario que exista a capacidade
para suportar o pagamento dos pregos. A procura individual dependera do nivel de
rendimenio de que cada um disponha, e podera oscilar em funcdo das proprias

variagdes desse rendimento.
O problema primordial de qualguer consumidor é relativo ac destino a dar ao

rendimento de que possa dispor na afectagfio entre finalidades alternativas que lhe é
possibilitada pelos meios de que o rendimento se compde.

Bens normais (que incluem os bens normais de Iuxo ou bens superiores). o
consumo aumenta com o aumento do rendimento disponivel dos consumidores
(correlago directa).

Bens inferiores: o consumo fende a diminuir quando o rendimenlo aumenia, e
a aumentar quando o rendimento diminui (correlagac inversa).

ifi) A existéncia de bens sucedneos e complementares

Se a baixa do preco de um bem determina habituaimente a quebra da procura
de outros bens, ou se o aumento do prego de um & habifuaimente acompanhado do
aumento do volume de venda dos demais, dir-se-& que s3o bens sucedaneos.

A disputa entre os bens sucedaneos assenta na ponderac&o relativa dos seus

precos. o
Bens complementares: a procura de um bem revela uma correlaggao directa

com a procura de outros bens; bens que habitualmente s&o utilizados conjuntarnente,

dependendo a utilizagio de cada um da disponibilidade dos outros no mercado.

iv) Os gostos

A motivagiio real e profunda do consumidor escapa a analise economica.
Encontram-se excepgdes & tendéncia da correlagdo inversa, e essas exXCepeoes
podem ser sempre atribuidas a interferéncia dos gostos.
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Ascendente do gosto: factor de subjectividade gque é indissociavel das
preferéncias liviemente manifestadas.

v} O efeito da publicidade

N#o se pode afirmar que a esfera de subjectividade do consumidor seja imune
2 influéncias externas, que ndo se deixe sobredeterminar pelo poder de sugestao
associado & informagao que acompanha o0s produtos oferecidos no mercado. '

Esse “efeito de dominio” existe & condiciona profundamente as preferéncias
dos consumidores, substituindo-se regularmente ao gsforgo de informagdo e de
discriminacdo dos produtos, de exame das alternativas de consumo, de escolha
racional em fungio de uma relagéo “tilidade-custo”, a ponto de os fazer perder de
vista o caracter decisivo dos precos. )

E a racionalidade de uma “informagdo imperfeita® que em larga medida
justifica o sucesso da concorréncia monopolistica.

vi) As expectativas

O nivel da procura dependera muito frequentemente das expectativas do
consumidor quanto & evolugdo, seja dos precos, seja do seu proprio rendimento
disponivel.

A poupanga € a conversao de rendimento presente em consumo futuro, logo,
aquele que julga que o seu rendimento decaira no fuiuro, comega desde ja a restringir
o consumo; aguele que se convence da iminéncia de um aumento de rendimento,
perdera o incentivo para poupar.

Aquele que julga que os pregos subirdo, antecipara o consumo, & porventura
os bens sdp ammazenaveis e a subida de’precos prevista nao & tao longingua que
acabe por no interferir nos custos de oporiunidade de adiamento do consumoc, aquele
que julga que os pregos descerdo adiard o consumo, esperando conseguir
futuramente baixar os custos inerentes ao seu nivel de consumo.

¢) Totais de oferta e procura _|

Tende a formar-se uma cormrelagio inversa enire a variagcao dos precos e a
variagdo da procura. Essa correlagdo pode ser representada por uma escala da
procura (uma tabela que indicasse, para cada um dos possiveis niveis de pregos, ©
nivel de procura com que o$ consumidores coresponderiam) ou o seu equivalente
gréfico, uma curva da procura, que idealmente ligasse num continuo todos os pares
“pregos-quantidades procuradas”, demonstrando que, ceferis paribus, as quantidades
procuradas serfo tanto maiores quanto menores forem os precos, e que uma subida
dos pregos serd acompanhada de uma reiracgio da procura.

A procura num mercado ndo costuma restringir-se ao comportamento de um
s6 consumidor, & antes & consfituida pelo somatorio de todas as escalas de
preferéncias de todos os consumidores de um determinado bem ou servigo que seja
oferecido no mercado. O nivel da procura depende do nimero de consumidores,
alterando-se a escafa da procura, deslocando-se a propria curva da procura com a
entrada de mais um consumidor no mercado e aumento da quaniidade procurada para
qualquer nivel de pregos.

A nivel de valores de mercado, ou totais, para a procura, ha ainda outras
causas de variacéo da respectiva escala que devem ser autonomamente considerados,
como os efeitos demograficos.

E possivel conceber-se uma escala da oferta (tabela indicando as relagbes
“en_tre precos e quantidades oferecidas que cobrisse a amplitude total do especiro da
disposicéo de vender' de cada produtor) e o seu equivalente grafico, uma curva da
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oferta que ligasse num continuo todos esses pares ‘preg¢os-quantidades”, revelando
de forma sugestiva e sintética a correlagio positiva que, do lado da oferta, se regista
enire esses dois valores.

A quantidade oferecida & fungdo do niimero de vendedores que se encontram
presentes no mercado. A oferta total &, num dado mercado, o somatorio daquilo que,
em cada nivel de precos, ou de intervalo de pregos, os vendedores estio dispostos a
transaccionar e a produzir ou adquirir para vender no mercado.

| ) O prego e a quantidade de equilibrio |

O preco representa a avaliagdo que ambas as partes nas trocas fazem dos
bens e servigos transaccionados, e por isso ele espelha a escassez desse objecto das
transacces.

Quando um prego estabiliza, ele transmite as partes a informagdo de que
aquele é o limife maximo do incentivo para produzir e para consumir, e que uma das
partes nao consegue prosseguir para la daquele ponto sem defrimento da posicZo da
outra. Quanto mais elevado é o prego correspondente a esse ponto, mais nitida se
torna a percepgéo da escassez.

O grafismo em que se cruzam as curvas da oferta e da procura é designado
por *cruz marshalliana” (Alfred Marshall), e o ponto de intercepgdo € precisamenie
esse ponte de equilibrio, ponfo de coincidéncia entre um prego de equilibrio € uma
quantidade de equilibrio,

i) Deslocagbes das curvas da oferta e da prdcura

Quando os ‘consumidores estdo dispostos a rever toda a sua escala de
preferéncias, ou seja, estdo dispostos a alterar a refagio “quantidade-prego” a
qualquer nivel de precos e de guantidades, dir-se-a que a curva se retraiu ou
expandiu como um todo, e que consequentemente foda a curva da procura se
deslocou,

Ndo ha expansio ou retracgio globais da procura, a curva da procura nao
se desloca e apenas se regista um movimento ac longo da curva, se a Unica coisa que
vara nas transacgbes & o preco, e 0 gque se regista é uma reacgdo do consumidor
dentro dos pardmetros daquilo que constituia ja a sua escala de preferéncias.

Quando se tenta condicionar o comportamento dos consumidores &
possivel a opgao por quaiquer uma das vias (a da reacgao quantitativa aos pregos ou
a da confracgdo ou expansao da procura como um fodo), ou por ambas
simultaneamente.

Quanto a curva da oferta, também assistimos a movimentos ao longo da
curva se, ceferis paribus, tiver ocorrido uma simples variagio de precos, caso em que
0 vendedor, sem alterar a sua escala de preferéncias, se cinge a transitar de uma
determinada relacio “prego-quantidade oferecida” para ouira, ambas ja represer_ltadas
na mesma escala. Dase uma deslocacdo da prépria curva, uma expansao ou
confracgdo da oferta como um todo, se o0 gue varia é outro factor que nao O prego.

Ocorreu uma variagio na procura ou na oferta se tivermos verificado que
tiveram fugar deslocagbes globais das curvas respectivas, e que ocorreu uma mera
variagao nas quantidades procuradas ou oferecidas se nao oonstatarmc_:as mais do
gue movimentios ao longo daquelas curvas, e nao qualquer variagao do perfil destas.

if) A formagdo do equilibrio
As curvas da oferta e da procura representam 2 tipos simétricgs de correlacao
com os precos, e pode dar-se o caso de elas se interceptarem, ou seja, de haver uma

situagdo em que a um SO prego corresponde a mesma quaniidade oferecida e
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procurada. Nesta situagéo esta formado um bindmio “preco de equilibrio-quantidade
de equilfbrio” querendo isso dizer que:

* A um preco supetior, os vendedores estariam dispostos a fransaccionar mais
bens e servigos do que aqueles que 0S compradores estariam dispostos & adquirir;
r A um prego inferior, a situagao inverter-se-ia, manifestando os compradores

uma disposicdo para fransaccionar superior aquela que seria manifestada pelos
vendedores; )

E Nao seria possivel fransaccionar-se uma quantidade superior, visto que I1ss0
reclamaria simulfaneamente uma subida de pregos, para incentivar um aumento de
produgio, e uma queda de precos, para incentivar um aumento de consumo;

= Nao seria possivel transaccionar-se uma guantidade inferior, visto que
também isso pressuporia uma simuitanea queda de pregos que desincentivania a
produco, e uma subida de pregos gue restringisse o CONSUMO. )

Este equillbrio optimiza a posi¢do dos intervenientes do mercado; nao €
possivel transaccionar-se mais, o que quer dizer que as compradores adquirirarm tudo
o que podiam adquirir e que os vendedores maximizaram as vendas até ao limite do
possivel.

O ponto de equilibrio é um ponto de estabilidade porque € o (nico em gue
podemos afirmar que ambas as partes nas trocas estdo a fazer precisamente aquilo
que gquerem; ai atinge-se o Maximo de satisfagdo combinada dos interesses de
vendedores e de compradores que, naquele momento do mercado, era alcancavel.

Q proprio mecanismo dos pregos, com algum automatismo, faz o mercado
chegar, e regressar, a uma posi¢lo vantajosa para 0s dois lados envolvidos nas trocas,
a uma posigio em que, dadas aquelas escalas de preferéncias, nada se conseguiria
fazer de mais eficiente.

Sempre que estamos peranie um prego de desequilibrio, sabemos que exisie
uma pressao sobre esse prego em direccao ao ponto de equilibrio, o Gnico que nao
esta sujeito a pressoes.

. Situagdo de equilibrio: situagio em que nao existem razdes, ou impulsos,
para modificar os resultados das trocas; o cruzamento de oferta e procura comporta
uma estabilidade dindmica (uma tendéncia de regresso & posicac inicial quando O
equilibrio é perturbado) que mais ou menos imuniza o mercado contra a instabilidade

. estrutural.

Equilibrio: ponto a que necessariamente se regressa, por ser 0 unico no qual
nao se manifestam impulsos noutra direcgdo, sendo gue em fodos os ouiros pontos
esses impulsos centripefos estdo presentes. Na aus@ncia de impulsos exdgenos, ¢
mercado ou esta em equilibrio ou tende para o equilibrio, ou se desloca como um todo
em direcgio a um novo ponto de equilibrio, sem instabilidade estrutural.

Coroldrio dessa nogdo de equilibrio &€ a ideia de que tendem a ser
temporarios todos os excedentes e caréncias geradas no mercado. A convicgao
de que os mercados s&o adequados a producio mecanica desse resultado exprime-se
por um principio gue aparece habitualmente designado como “Lei da Oferta e da
Procura”, a qual sustenta gue, no simples pressuposto da liberdade nas trocas, os
precos efectivamente praticados no mercado tendem a convergir para um prego de
equilibrio, seja porque coincidem ja com esse ponto, seja porque o desequilibric os
impele para ele.

iii) A deslocacao do ponto de equilibrio

p preco de equilibrio passa a estar sujeito a pressdes quando a deslocagao
das' préprias curvas da oferta e da procura leva a formag8o de novos pontos de
equilibrio, para os quais os anteriores pontos de equilibrio sao “empurrados”.

Na hipétese mais complexa de deslocacdo simultanea, e em sentidos
opostos, das curvas da procura e da oferta em resultado de uma mera expectaiiva de
subida de precos, a ciéncia econémica muito sintomaticamente desempenha um pape!
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duplo e bem contrastante: fransmite-nos a cerieza de que os pregos subirdo sempre
em resultado daquela expectativa e confronta-nos com a divida do que sucederé com
as quantidades transaccionadas, com o volume de negocios.

Se ambas as curvas se deslocarem no mesmo sentido, as certezas incidem
sobre as quantidades transaccionadas (que aumentam se as curvas da oferta e da
procura se deslocarem no sentido da expansao e diminuem se ambas as curvas se
deslocarem no sentido da contracgio), incidindo a indefinicdo sobre o nivel de pregos
que equilibrara essas iransacgbes.

[ g) A afectacao de recursos através dos pregos l

“Funcionamento do mercado”™ forma espontanea de nos comportarmos
guando nos & confiada a solugdo dos nossos problemas econdmicos.

Oferta designa o universo de todos aqueles actos singulares com que,
recorrendo a bens ou aptiddes nossos, contribuimos para a satisfagio de
necessidades alheias.

Procura designa o conjunto de contributios para a satisfagdo das nossas
necessidades que podemos retirar de bens ou aptidoes alheios.

Afravés da oferta, fornamo-nos uteis; através da procura, ulifizamos.

Oferta e procura designam as relagbes intersubjectivas por meio das quais 0s
bens e servicos sdo encaminhados para quem lhes atribui mais utilidade. Esse
encaminhamento & a forma de lidarmos, num ambienie de liberdade, com a escassez
economica.

i) O valor de troca

Nos alvores da ciéncia econémica: procurou-se afimar a capacidade de
organizagdo espontanea e livre do todo da sociedade em torno das fungbes
economicas basicas.

Nenhuma supra-ordenagéo politica tem que determinar o que € que cada um
faz, como e quanto é que cada um coniribui, o que é que cada um consome e quando.
Basta que cada um confie no mecanisme de pregos, ou, mais particularmente, que
confie na existéncia de um padrdo geral de valor nas trocas, e através dele na
expressao uniforme e segura das suas proprias avaliagbes subjectivas em cada
transaccao que empreends.

Que “descentralizagio” n&o signifique “caos”, deve-se & universalidade do
mecanismo dos preges como meio de afectagho de recursos e de sinalizagao de
incentivos. O mecanismo da oferta € da procura € inequivoco na definicao do que é ©
valor de troca de um bem (resulta da intercepgao das escalas da oferta e da procura),
que difere do valor de uso (resulia da sobreposigao de um juizo subjectivo de mérito,
de uma apreciagéo relativa a uma possivel caracteristica intrinseca ou invariavel dos
bens ou servicos) — paradoxo do valor (Adam Smith)

O valor ha-de ser uma afribuigho subjectiva de contornos mais ou menos
nebulosos ¢ arbitrarios, e o prego, conquanto tenha na raiz um entrechogque de duas
avaliacbes distintas e complementares, sera o resuitado objectivo, automatico, de um
jogo de forcas no mercado, que pode dizer-se que ao mesmo fempo representa
aquelas avaliagbes mas ndo coincide com nenhuma.

i) Desequilibrio e reequilibrio

Um aumento generalizado da oferta de produtos agricolas, nomeadamente
em resultado de um bom ano agricola, fem a tendéncia, perante uma procura gue
sera normaimente ineldstica, a determinar uma quebra acenfuada do preco de
equilibrio, uma quebra mais do que proporcional ao aumento das gquantidades
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oferecidas e que tem, por isso, a consequéncia de resultar numa deterioracao da
receita dos vendedores dos produtos agricolas. — “Efeito de King™: um bom ano
agricola pode significar a ruina dos agriculfores, tat como um mau ano agricola ppde,
pelas mesmas razbes, confribuir para a fortuna dos agricultores que conseguirem
manter-se no mercado.

Isto deve-se fundamentaimente & inelasticidade da procura de certos
produtos agricolas, que faz com que a quebra de vendas geja menor do que 0
aumento dos precos. O aumenio de rendimentio medio dos agricuttores resultante de
um mau ano agricola esconde uma extensa redistribuigao de re_nd:mento entre 0s
agricultores, em beneficio daqueles que, apesar de tudo, conseguiram manter a sua
producao.

A conjugacdo do efeifo de queda de pregos em anos abund-antgs e de
redistribuicio aleatdria da rigueza em anos agricolas maus, tormam mtetrajmente
justificado o recurso a medidas de estabilizacio dos precos € de garantia dos
rendimentos agricolas, com maior ou menor intervencao do Estado, medidas que se
dividem em constituicio de reservas e estabilizagdo directa dos pregos:

" Estabelecendo fimites a producao, quotas de produgao para cada produtor;
“ Estabelecendo pregos minimos acima do prego de equilibrio € comprando os
excedentes de produg&o dai decorrentes; o
8 Promovendo uma politica de constituico de reservas “niveladoras” similares

aquelas que podem formar-se espontaneamente num mercado agricola especulativo_.
Desde Theodore W. Schuliz que se tem vindo a abandonar o preconceito
tutelar e paternalisia em relagio a actividade agricola.

i) Convergéncia e divergéncia

A existéncia de um desfasamento femporal il;ievitével entre a solicitagao d9
mercado e a resposta dos intervenientes pode influenciar o ajustamento da oferta a
procura, em termos de induzir uma separagdo permanente enire ambos, e mais ou
menos irresoliveis flutuacoes de pregos.

O diagrama da “teia de aranha” pretende ser uma representacao da evolugao
temporal do “estimulo” e “resposta” representados respectivamenie pelos precos &

. pelas respostas da oferta, no sentido de uma eventual convergéncia enire quaniidades
e pre¢cos num ponio de equilibrio.

Partindo de uma posicio de desequilibrio, tenta-se examinar como € due
sucessivas ftransaccbes procurardo colmatar a brecha que, aquele prego
desequilibrado, se verifica: '

* Incentivados pelo preco elevado, os produtores aumentaréo a oferta;

" Dado o desfasamento com a guantidade procurada aquele nivel elevado de
pregos, esse aumento de produgdo ndo serd escoado, a menos que 08 Pregos
desgam;

& Verificada essa queda de pregos, os produtores restringirdo a sua producao;
= Resfrigo essa que se fara sentir no mercado induzindo uma subida de pregos;
= incentivados pela evolugio do preco, os produtores aumentardo a oferta; e

assim sucessivamente.

Existem duas possibilidades de desfecho na evoluglo da “"espiral dinamica”
gue aqui ocorre:
e Convergéncia: se a oferia revela menor elasficidade-preco que a procura,
cada novo lance provocara uma maior oscilagdo de pregos do que de quantidades
oferecidas, faciiitando-se assim a determinagdo de um volume equilbrado de
transacgbes, sendo, em cada lance, menor o desfasamento entre quantidade
oferecida e quantidade efectivamente procurada;
. Divergéncia: se a oferta revelar maior elasticidade-prego gue a procura, a
oscilagio sera maior relativamente as quantidades transaccionadas do que quanto aos
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precos, pelo que, sendo cada vez maior o desfasamenic entre as guantidades
oferecidas e as procuradas, as oscilagdes de precos limitar-se-&o a espelhar essa
brecha e a amplia-la.

As hipdteses de “teia de aranha” divergente s6 nao serfio mais frequentes
porque, significando elas a impossibilidade de equilibrio, e, com ela, a impossibilidade
de transaccionar, em geral a oferta procurara evitar esta armadilha, o que poders
conseguir guiando-se pelas suas proprias previsdes guanio & evolugio do mercado,
libertando-se da posicao de “receptor passivo’ e desatento das solicitagbes do
mercado, ou consfiiuindo reservas, “sfocks”, que permitam responder mais
rapidamente as variacbes de pregos no mercado.

Também aqui o progresso tecnolégico tem permitido aos produiores fugirem
da “tela divergente”, por exemplo agilizando a sua produgdo por forma a trabalhar por
encomenda, sem recurso a “stocks” e a custos de transacgdo minimos.

| h) Estabilizagéo e destabilizac@o através da especulagio |

A especulacdo tem dois limites: o da concorréncia e o limite temporal da
oportunidade.

O vendedor gue prevé uma nova gueda reeqguilibradora dos pregos nzo tera
muita amplitude nem muito tempo para especular; os consumidores podem retrair a
procura em consequéncia da sua expecfativa de uma proxima gueda dos precos,
sendo irracional comprarem imediatamente aquilo gue, em breve, poderdo a prego
inferior.

Do lado da procura, a especulagdo pode ter um efeito estabilizador dos
pregos: a uma subida de pregos segue-se uma reacgio dominada pela expectativa de
gue os pregos voltardo a cair, uma reacgdio que imediatamente provoca a queda
prevista, amortecendo assim os efeitos da press&o no sentido da subida dos precos.

A especulacio também pode ter um efeito destabilizador, isto &, amplificador
das oscilagbes de precos no mercado, naqueles casos em gue as expectativas sdo de

- que o prego caira mais posteriormente, caso em que a reacgdo compreensivel sera a
de intensificar o consumo antes que os pregos voliem a subir, 0 gque tende a
infensificar e a antecipar as subidas de pregos previstas. Esses aumentos
desproporcionados dos precos significam melhorias extraordinarias da receita fotal dos
vendedores, os quais t&m um forte incentivo econdmico para fomentar situacdes &
atitudes desiabilizadoras, mesmo as de p&nico, por parte da procura.

. No caso de os precos descerem, se prevalece a convicgao de que se trata de
um efeito temporario, a oferta restringe-se e a procura expande-se, determinando
uma nova subida (estabifizadora) dos precos; se se pensa que esta tendéncia
continuara, a oferta aumenta e a procura restringe-se, resultando isto num

agravamento {destabilizador) da descida dos pregos. o
= No caso de os pregos subirem, se existe a convicgdo de que a subida: é
temporaria, a oferta expande-se e a procura restringe-se, resultando numa des_clda
(estabifizadora) dos precos; se prevalece a convicgio de que havera uma subida ainda
mais ampla, a procura intensifica-se e a oferta retrai-se, acentuando de forma
destabilizadora a tendéncia para a subida de pregos.

i) Principio de Hotelling

“Principio de Hotelling™: o prego dos recursos naturais nao-renovaveis tende a
variar proporcionalmente a taxa de juro real, visto que o prego presente desses
recursos nao & mais do que o valor presente do preco esperado para esses recursos
em periodos subsequentes, sendo pois 0 prego presente inteiramente dominado por
esse proposiio especuliativo.
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Para Hotelling, o constante aumento do prego relativo dos recursos naturais
nao-renovavels levaria, paulatina mas irreversivelmente ao abandono do seu uso e a
Sua substifuicdo por outros recursos sucedaneos, antes mesmo do respecfivo
esgotamenio: conclusdo que foi refutada com sucesso por Julian Simon, B

O "Principio de Hotelling” desconsidera os efeifos do progresso teqnologlco
sobre o aproveitamento de recursos naturais ndo-renovavels, o0s quais podem
provocar a manutencao e até a descida do prego dos recursos no iongo prazo.

A refutacéo do “Principio de Hotelling” tem servido para se sustent_ar uma
abordagem menos intervencionista na promogio de valores ambientais,
demonstrando-se que o mercado, entregue a si mesmo, & capaz de espontaneamente
promover, através do mecanismo dos pregos e tanio do lado da procura como do lado
da oferiz, melhorias muito significativas naqueles valores ambientais, incorporando
meios de travagem da degradagio ambiental.

A refutaco deste principio ganha também particular importincia porque
também se frata de refutar extrapolagdes quase invariavelmenie catastrofistas que
acompanham a andlise do usc de recursos nao-renovaveis, e que vao da simples
adverténcia relativa & inelutabilidade do esgotamento até ao estabelecimentio de
limites absolutos ao crescimento.

Infelizmente, a preponderéncia do activismo ambientalista, com a sua
motivagdio doutrindria pro-intervencionista, n&o fem geraimente permitido uma
avaliagao serena quanto as virualidades de um maior recurso a mecanismos de
mercado para se resolver o problema dos recursos ndo-renovaveis, € o que a
estridéncia militante parece invafavelmente sugerir nestes dominios € que, na
auséncia de um protagonismo estadual, o mercado “falha” e se segue uma hecatombe
ambiental.

-

f
:

| i} A elasticidade da procura i

Elasticidade: amplitude da reaccéo dos agentes econémicos a alteracio de
condicbes fundamentals da sua actividade (variagbes do mercado e resultanies
flutuagtes de pregos dos produtos ou rendimento dos factores).

Elasticidade-prego da procura: dencfa a sensibilidade, maior ou menor, das
reaccbes dos consumidores as alteragdes dos precos dos bens e servicos; € uma
medida perceniual, que se refere a amplitude das variagbes de quantidades
procuradas que acompanham as variactes de precos.

Essa sensibilidade aos pregos depende de diversos factores, sendo os efeitos
dominantes no condicionamento dessa sensibilidade os seguintes:
£ Efeito de rendimento: a sensibilidade tende a aumentar se as limitagbes
orcamentais do sujeifo econdmico estdo a ser atingidas; um aumenio de pregos
desacompanhado de um aumento do rendimento disponivel faz com que se restrinja
os valores totais de consumo. As variagcdes de precos de bens de valor insignificante
tendem a deparar-se com uma forte inelasticidade da procura, o gue demonsira que,
aumentando o rendimento, a elasticidade-prego tende a diminuir e que o efeito de
rendimento seré tanto-mais decisivo quanto maior for a parcela orgamental reservada
para a despesa com aquele bem cujo preco subiu.

. Efeito de substituicdo: a elasticidade tende igualmente a aumentar se o
consumidor dispde de altemativas, e pode fugir dos aumentos de pregos de um bem
substituindo o respectivo consumo pelo consumo de bens sucedaneos daquele cujo
prego relativo ndo tenha aumentado.

= Essencialidade das necessidades: a elasticidade &, por definigdo, reduzida
quanio aqueles bens e servicos que satisfazem necessidades primarias (cuja
satisfacido & imprescindivel) e fende a aumentar na 4rea das necessidades
secundarias, até ao limite do consumo que cada um possa fer por supérfiuo.
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= Perspectiva temporal: a passagem do tempo faz aurnentar a elasticidade,
porque da ao consumidor mais oporiunidades de reacgdo, permitindo-ihe explorar
varias “vias de fuga" em relag&o ao consumo cujo custo aumentou, adoptando novos
habitos, novas tecnologias, ou até afitudes concertadas de pressdo no mercado; com
a passagem do tempo, ioda a elasticidade tende a aumentar até ao seu limite maximo.

f) O calculo da elasticidade

A elasticidade-prego da procura é calculada como um gquociente entre a
vaniacao percentual das quanfidades procuradas de um bem ou servigo e a variagao
percentual do respectivo prego.

" A procura é muito elastica se as variagdes de prego determinam na procura
uma modificagcdo proporcionalmente superior; é pouco elastica se as variagbes de
pregos nao provocam ha procura sendo modificagbes proporcionaimente inferiores.

Existe elasticidade se o valor do quociente é superior a 1, e ha inelasticidade
se o valor é inferior a 1. A elasticidade unitaria serve de fronteira entre esses dois
dominios, com um valor de 1. Ha inelasticidade total ou rigidez total se ndo ha
qualquer reacgdo da procura perante a variago dos precos {valor igual a 0) e ha
elasticidade perfeita ou infinita se um aumento de pregos determina a fuga total dos
consumidores e uma descida cria um mercado onde ele nfo existia.

Em termos graficos, quanto maior € a elasticidade, mais a curva da procura se
aproxima da horizontal, a elasticidade unitdria corresponde a um declive de 45°, a
inelasticidade total a uma linha veriical, a elasticidade infinita a uma linha
horizontal.

Se fosse possivel ao vendedor conhecer antecipadamente a elasticidade-
-prego dos seus clientes, poderia fomar decisbes cruciais em matéria de pregos, que
afectariam a receita total que ele retira das suas vendas: ;
& Procura relativamente elastica tanto em relagdo as subidas como as
descidas de pregos: & mais compensador descer 0s pre¢os do gue subi-los;

. Procura relativamente inelastica tanio em relagdo as subidas como as
descidas de pregos: & majis compensador para o vendedor subir os pregos;

= Elasticidade infinita: foda a subida de pregos resuita numa imediata perda
total de rendimento, pelo que o vendedor estd cingido & opgdo de aumentar as
quantidades produzidas se quiser aumentar o seu rendimento total;

= inelasticidade total (“elasticidade zero"): o vendedor tem a possibilidade de
aumentar imestrifamente o seu rendimento através de simples subidas de pregos,
sendo o aumento percentual das suas receilas, do seu rendimente, igual &
percentagem da subida de pregos.

Com estes caiculos, designados como “o teste do rendimento total”,
consegue perceber-se qual o grau de elasticidade-pre¢o da procura.

O que vale para o célculo do rendimento total por parie do vendedor, serve
também para o calculo da despesa total do consumidor:

& Procura elastica: a subida de pregos determina uma quebra da despesa total
e uma descida de pregos provoca uma expansao da despesa geral, ‘ )

" Procura inelastica: a despesa total movimenta-se na mesma direcgao das
variagbes de pregos;, )

= Elasticidade unitaria: a despesa total mantém-se sempre ao mesmo mve‘l\; '
E Elasticidade infinita: 2 despesa total oscila entre o zero e a correspondéncia

com o aumento das quantidades oferecidas.

Usa-se agora um “teste da despesa”.

Quanto mais elastica for a procura, mais compensadora & para o veqde_dor a
descida dos precos, e menos compensadora é a subida; quanto menos elastica a
procura, mais compensadora se forna, para o vendedor, a subida de pregos, € menos

compensadora a descida.
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Quando a concomréncia multiplica a possibilidade de escolha de um grande
volume e variedade de bens e servigos, o efeito de substituicdo insinua-se e faz
aumentiar a elasficidade.

Inelasticidade Valor=0 | A guantidade procurada n8o varia com 0S pregos.
absoluta
‘L Valor = O aumento de prego leva a uma diminuigdo menos que
Inelasticidade entre 0 e | proporcional das quantidades procuradas, e vice-versa.
Elasticidade _ O aumento do prego leva a uma diminuigéo proporcional das
unitaria Valor = 1 quantidades procuradas, e vice-versa.

- Valor = O aumento do preco leva a uma diminuiggo mais que
Flasticidade entre 1 e = | proporcionat das quantidades procuradas, e vice-versa.
Elasticidade O aumento de preco leva ao desaparecimento da procura, 2

feita Valor== | diminuigio do prego leva ao surgimento ou expansac infinita

perte da procura.

i} Elasticidade-preco e elasticidade-rendimento

Elasticidade-rendimento: sensibilidade dos padrbes de consumo as variagdes
do rendimento disponivel do consumidor, da sua fronteira orgamental, do seu poder de
compra. Calcula-se como o guociente entre a variagio percentual do rendimento e a
variagdo percentual das quantidades procuradas.

Para a maior parte dos bens e servicos, ¢ respectivo CONSUMmo tende a
aumentar & medida que cresce o poder de compra dos consumidores, € 05 Casos de
correlacdo positiva entre rendimenfo e consumo designam-se como bens normais.
Dentro destes, ha casos de’ muito elevada e muito baixa elasticidade-rendimento,
geralmente relacionados com a essencialidade das necessidades safisfeitas.

Os bens inferiores sBo produtos cujo consumo se reduz & medida que
aumenta o rendimento disponivel, que sdo abandonados quando se ultrapassa um
certo limiar de prosperidade, & a cujo consumo soO se regressa quando essa
prosperidade se perde (numa correlagéo negativa com o nivel do rendimento).

, A elasticidade-rendimento mede as variagbes de consumo de um bem ou
servico em funcdo, ceferis paribus, das variacbes de rendimento disponivel dos
consumidores. Essa medida é crucial para a jusfificagdo e modulagio de certas
decisdes politicas.

Bons | Valor da elasticidade = | 0 Sere 20 buo b oo 6 <

superiores superior'a 1 do que proporcional & diminuigdo do rendimento
.. O aumento da procura & proporcional, - que
Bens Valor da elasticidade = | proporcional ou indiferente a0 aumenio  do
normais igual a 0, a 1 ou entre | rendimento, ou a quebra na procura € proporcional, -
Oe que proporcional ou indiferemte & diminuicdo do

randimento
Bens Valor da elasticidade = | © @umento da procura resulta de uma diminuigio do
inferiore bai rendimento, ov a quebra na procura decorre de um
s abaixo de 0 aumento de rendimento

iif) Elasticidade-cruzada

Descobre-se se um bem é sucedaneo ou complementar de oufros, e em que
grau ou com que intensidade, através do exame da elasficidade cruzada (elasticidade-
prego cruzada da procura), a medida da variagdo percentual das gquantidades
procuradas de um bem em funcgio da variagio percentual dos precos de outro bem.
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Essa elasticidade cruzada & positiva no caso dos bens sucedaneos, negativa

no caso dos bens complementares, e nula no caso dos bens que n&o sejam
relacionados no consumo.

" A descida de prego de um bem faz diminuir a procura dos bens sucedaneos e
aumentar a dos bens complementares;

E A subida de prego de um bem faz subir a procura dos seus bens sucedaneos,
mas diminui a procura dos seus bens complementares;

® A procura de um bem aumentard se o preco dos seus sucedaneos subir ou se
0 preco dos seus bens complementares descer;

s A procura de um bem diminuird se o prego dos seus sucedaneos descer, ou se

O prego dos seus bens complementares subir,

A guantidade procurada de um bem diminui se

Bens Valor da elasticidade cruzada
- ; o prego do oufro aumenta ou aumenta se o
complementares | = abaixo de 0 o o outro diminui.
Bens Valor da elasticidade cruzada | A quantidade procurada de um bem n&o varia
independentes | =0 em fungdo das variagiies de pregos do outro.

A guantidade procurada de um bem aumenia

Sucedaneos Valor da elasticidade cruzada se 0 preco do Oulro diminui ou reduz-se se o

imperfeitos zentre Dew preco do outro dimini
Sucedaneos Valor da elasticidade cruzada | A diminuicdo de prego de um bem leva ao
perfeitos =w desaparecimento da procura do oulro

O conceito de elasticidade cruzada é da maior importancia para a definicdo
daquilo que constitui um mercado, para a demarcacio dos seus limites, pois em rigor
sO existird um mercado auténomo para cada produto se pudermos determinar a
inexisténcia de elasticidades cruzadas de valor diferente de zero.

4

{ I} A elasticidade da oferta |

Elasticidade-pre¢o da oferta: quociente entre a variagdo percentual das
quantidades oferecidas e a variagio percentual do nivel dos pregos.

Existe uma correlacdo directa entre os movimenios dos pregos e os
movimentos da oferta. Ha sifuagbes em que a oferta ndo pode deixar de ser pouco

elastica, como por exemplo: -~
E Se a raridade do bem é inultrapassavel;
" Se ha recursos fixos ou ndo-renovaveis:

Mas em geral a elasticidade da oferta prende-se mwuito particularmente com o
condicionamento temporal, tendendo a aumentar visivelmente com a passagem do
tempo.

A elasticidade da oferta vai diminuindo & medida que nos aproximamaos do
limite da capacidade produtiva de uma empresa, ji que, quantos mais recursos
estdo empregados, mais dificil se forna enconirar reservas disponiveis para a resposta
as solicitagdes do mercado, e mais custoso se torna desempregar recursos com o
tnico fito de voltar a empregé-los na produgio dos bens mais procurados.

NZo é apenas o horizonie temporal que faz aumentar a elasticidade da oferta,
visio que ela depende também das possibilidades de substituigio de recursos
produiivos: se um bem ou servigo & resuliado de um processo produtivo idiossincratico,
requerendo meios e aptiddes muito especificos e inutilizaveis noutros processos
produfivos, & natural que se registe uma forte inelasticidade da oferta, que esta
dependente da exclusividade daqueles meios; se um processo produtivo usa recursos
universais e fungiveis, aplicaveis huma grande diversidade de empregos, € de esperar
uma muito maior elasticidade da oferta.

O efeito de rendimento faz diminuir a elasticidade-preco da oferta, e pode
mesmo conduzir a uma elasticidade negativa, ou seja, a um aurnento da oferta quando
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descem os pregos de mercado. O vendedor precisa de obter uma determinada receita
(bruta} das suas vendas. Se porventura 0 préco por unidade se reduz, pode ser nao s
que o vendedor ndo disponha da opgao de restringir o seu volume de vendas, como
normaimente resultaria da sua elasticidade, como até que se veja compelido a
sumentar o seu volume de vendas, por forma a assegurar, através destas, uma
determinada receita-alvo. -

A elasticidade negativa pode n&o ser manifestacao isolada da posigao de um
anico produtor, & pode antes resultar de um fenémeno colectivo de mercado.

i} Forma de calculo

£ possivel distinguir varias hipteses guanto a elasticidade da oferta:

“ A oferta & elastica quando ela responde mais do que proporcionalmenie as
variagDes de precos;

= A oferta é inelastica quando ela responde, em termos de quantidades
oferecidas, menos do que proporcionaimente as variagbes de precos; ,

. A oferta tem uma elasticidade unitaria se fodos os aumentos ou diminuicdes
de precos sfo acompanhados de aumentos ou diminuictes proporcionais da oferta;

u A oferta & totalmente inelastica quando ela n&o responde com qualquer
alteracdo de quantidades oferecidas as subidas ou descidas de pregos,

" A oferta é perfeitamente elastica ou infinitamente elastica quando existe um

preco de equilibrio entre ela e a procura acima do qual a oferta ¢ virtualmente infinita,
e abaixo do qual toda a oferta desaparece, passando a ser de zero a gquantidade
oferecida. ‘

A aproximacdo da capacidade produtiva plena diminuira a elasticidade da
oferta. Essa elasticidade podera sempre ser recobrada pela dilatagao do prazo
considerado, na medida em que esse alongamento de horizontes temporais
aumentara a capacidade de resposta adaptativa.

No cruzamento das escalas da oferta e da procura detectam-se algumas
tendéncias gerais:

= Na presenca de uma oferta relativamente elastica, as oscilaghes da procura
tenderao a influenciar mais as quantidades iransaccionadas do que 0S pregos;

= Se a oferta for relativamente inelastica, as variagbes da procura ter&o mais
impacto nos precos do que nas quantidades fransaccionadas;
@ Se a procura for muito elastica, as oscilagdes da oferta reflectir-se-ao mais
nas quaniidades transaccionadas do gue no nivel dos pregos;
= Se a procura for muito inelastica, os movimenios da oferta repercutir-se-80

mais nos pregos do que nas quantidades transaccionadas.

Se a passagem do tempo tende a aumentar a elasticidade, tanto da oferta
como da procura, dir-se-4 que as deslocagbes das curvas da oferta e da procura
tenderao a fer, no curto prazo, um impacto maior nos pregos do que nas quanfidades
fransaccionadas, que se convertera, no longo prazo, num impacto maior sobre as
quantidades transaccionadas do que sobre os pregos.

Inelasticidade . . ~ .
absoluta Valor =0 | A quantidade oferecida ndo varia com os precos.
Inelasticidade Valor = Q aum_ento de prego leva a um aumqnto menos que
entre 0 e 1 | proporcional das quantidades oferecidas, e vice-versa.
Elasticidade Valor = 1 O aumento do prego leva a um aumento proporcional das
unitaria or = guantidades oferecidas, e vice-versa.
Elasticidade Valor = O aumento do preco leva a um aumento mais que
enfre 1 e = | proporcional das quantidades oferecidas, e vice-versa.
Elasticidade A diminuicgo do prego leva ao.desaparecimento da. ofe]'ta, 0
perfeita Valor =« aumento do preco leva ao surgimento ou expansao infinita da
oferia.
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ul

| k} Eiasticidade e poder de mercado |

A intensidade com que qualquer dos lados, oferta ou procura, reage as
variagbes de precos determina por sua vez o peso que cada uma tem na conforragao,
em seu proprio beneficio, da deslocagéo do preco de equitibrio.

(ver exemplos do livro, pp. 342-345)

| 1) Inelasticidade e dependéncia

Comparagiio econdmica das politicas proibicionistas ou repressivas face as
politicas educativas e formativas:

As politicas repressivas, se levam a restricio directa da oferta de bens e
Servigos para os guais a procura & inelastica, significam que uma pequena quebra de
quanfidade implica subidas mais do que proporcionais do prego de equilibrio, o que
beneficiard os vendedores, para os quais a quebra de vendas & mais do que
compensada pela subida dos pregos.

Subsistindo a inelasticidade, a repressio constitui a favor da oferta um
incentivo econdémico & subsisténcia da actividade proibida ou reprimida.

As politicas educativas ou formativas procuram aumentar a elasticidade da
procura, seja aumentando o grau de informagdo quanto aos riscos do excesso de
consumo ou de praticas viciantes, seja fornecendo as vias sucedaneas que despertem
o efeito de substituigido no consumo.

Se a elasticidade da procura aumentar, gera-se a possibilidade de uma
contracgo da escala da procura determinar um novo equilibrio que reflicta uma
reducdo simultdnea de quantidades e de pregos, ou que ao menos se dirija para a
linha divistria para [4 da qual as restricbes da oferta deixam de significar aumentos
mais do que proporcionais dos precos. .
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. GAPITOLOS
A'intervengéo do Estado no mercado

O impuiso interventor do Estado no funcionamento do mercado qeye
comegar por se defrontar com o mecanismo da oferta e da procura. O progosﬁo
interventor &, muitas vezes, o da rectificagdo dos resultados dessr_a mecanismo,
quando eles sejam tidos por injustos ou ineficientes. Essa recfificagao e 05 meios
que conduzem a ela s&o frequentemente iniquos e ineficientes.

Uma das conviccdes mais arreigadas dos economistas é a de que © factc: d_g 0
mecanismo dos pregos ser por exceléncia o processo coordenador das Qecnsoes
econdmicas nao se deve ao acaso; antes resulta do facto de um tal mecanismo ser
ele proprio nao mais do gque uma designacdo abreviada do somatdric daquelas
decisoes.

| a) Interferéncias na lei da oferta e da procura |

A geracdo espontdnea de um equilibrio no mercado, com efeitos
raximizadores e optimizadores, & aquiio que Adam Smith metaforicamenie designou
como o resuitado da acgiio de uma “mao invisivel”. A sua mensagem vai contra todas
as fentativas de interferéncia paternalista, cujas consequéncias negativas na
eficiéncia, na justica e no bem-estar tém sido evidenciadas pela histéria das
intervengbes politicas no mercado.

A regulagio de pregos tem levado a ocorréncia de algum, ou alguns, dos
seguintes fendmenos:

- Caréncia dos bens cujos precos sejam tabelados abaixo do prego de equilibrio;
= Surgimento de um “mercado negro” ho qual se forma um prego de equilibrio
mais elevado do que aquele que se fotmaria sem o tabelamento dos pregos;

. Formagdo de um ‘“intervalo especulativo™ de disparidade enire o prego de
equilibrio sem regulacéo e o prego de equilibrio com reguiacao;

s Existéncia da disparidade entre preco de equilibrio no mercado negro &

remuneracgio de quem efectivamente produz o bem ou servico, 0 que pode afectar
permanentemente os niveis de producao;

- Florescimento, no mercado negro, da economia do crime, numa simbiose
com a economia da regulacdo, de que aquela refira a estabilizagho das suas
expectativas de ganhos e perdas, a suscepfibilidade de exploragéo das disfungdes
induzidas no livre funcionamento do mercado e das proprias “falhas de intervencao”,
guando elas geram areas de corrupcao e de impunidade;

= Percepciio, pelos compradores, da deslocagio imeversivel de toda a escala
da oferta, ou da degradacéio qualitativa dos produtos oferecidos, o que por sua vez
pode conduzir a um abandono macico do mercado;

x Tendéncia para a expansdo auto-sustentada da burocracia supervisora da
regulacio dos pregos, ampliada mais ainda na medida da verificagio da propria
inefici®ncia da supervisio, gerando-se “penumbras hierdrquicas” nas quais se instala a
COITUPGED;

" Aumento dos cusios para os proprios agentes tuielados, seja os custos de
acatamento (compliance cosfs), seja os de evas#o aos regulamentos;

. Reducio do nivel concorrencial através da imposicio de uma disciplina
uniforme ou de uma segmentagdo de mercado que profege os concorrentes uns dos
outros, em detrimento da possibilidade de abaixamento do prego de equilibrio através
da “guerra dos pregos”;

. No caso de estabelecimento de pregcos minimos, o duplo efeito da
degeneragdo emn formas concorrenciais que ndo incidem em pregos € que por isso
podem sobrecarregar o consumidor com vantagens indesejadas por ele, e da
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sobrevivéncia de produtores ineficientes, que sao poupados, com o pre¢o minimo,
de uma derrota na *guerra dos pregos”.

Muitas vezes, a adverténcia desapaixonada dos economistas quanio 2
intinéncia de efeitos perversos em consequéncia da interferéncia estadual soara
como atitude fria e cruel para aqueles que se considerem desfavorecidos pelo jogo
livre do mercado. Contudo esta adverténcia ndo chega a ser um juizo de valor,
limitando-se a ser uma constatacdo de facto: sendo inevitaveis caréncias ou
desperdicios por efeito da “imobilizagio” dos precos, aqueles que tentem promover
esta violagdo da dinamica gravitacional e reequilibfadora do mercado deverdo ter
presenie o preco a pagar pelas respectivas consequéncias, de forma a adoptarem, ao
menos, solugbes minimizadoras das patologias que Inevitavelmente ocorrerao,

| b) O controle dos pregos . ]

Cedendo aos consumidores, o Estado pode estabelecer preces maximos,
mais especificamente pregos maximos inferiores ao prego de equilibrio. Se ceder aos
produtores, optaréd por estabelecer pregos minimos, ou mais especificamente precgos
minimos superiores ao preco de equilibrio.

i} A via dos pregos maximos

A via dos pregos méximos é a que se afigura como mais tentadora, visto que
transporta a aparéncia de que, uma vez estabelecida, aumentarso as possibilidades
de todos acederem a um determinado produto. '

O prego méaximo eficaz é uma barreira a que o preco suba até ao equillbrio
ajustador da oferta e da procura. Dado o desequilibrio e a presso para a subida, o
mercado esbarrara com esse limife e o preco de mercado sera inevitavelmente csse
prego maximo (perpetuando-se o desequilibrio).

Dado o excesso de procura relativamente a oferta, sera necessario proceder a
um racionamento, a que serfo aplicados critérios varios. Um dos criiérios pode ser o
de os vendedores atenderem sequencialmente os pedidos, o que levara a formacgio
de filas de espera e ao rateio entre os consumidores em funcdo do custo de
oportunidade associado ao tempo de espera. -

Nada, ‘em principio, impedira os vendedores de estabelecerem outros critérios
de racionamento, justos ou injustos. Uma via possivel é a da atribuicdo a alguém de
critérios distributivos inapelaveis, ou seja, a aceitacBo prévia do acatamento
definitive de qualquer decisdo que seja tomada por um difador, 0 que permite “custos
de fransacgio” aceitaveis e imuniza a distribuicdo contra a estratégia de dissimulagéo
de preferéncias, mas, para la de sacrificar a liberdade das trocas, nao assegura a
justica nem a eficiéncia.

Aqueles que sdo excluidos do consumo através das formas de racionamento
pOr ouiros meios que hao os pregos ficam ndo numa situagio de escassez, mas numa
situagdo de caréncia absoluta.

A solucBio de racionamenio podera ter sido nalguns casos injusta e noufros
casos justa, mais ou menos ao acaso, mas foi sempre ineficiente. A solugdo deste
problema ¢ simples: basta desintervir, desregular e especificamente deixar de fixar
um preco maximo.

if) A via dos pregcos minimos
No caso de o prego minimo ser eficiente, as forcas da oferta e da procura
ficam impedidas de “empurrar” o prego para baixo, até ao nivel do equilibrio, querendo

isso significar que, neste caso, ao prego que prevalece se verificard um excedente,
um excesso de oferta em relago a procura. Os vendedores sentirdo dificuldade em
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escoar todo o produio que aquele nivel de pregos incentiva a vender, e os incentivou a
produzir. Acaba por haver vendedores que, ndo podendo vender nada, se vem
excluidos do mercado. _

A fixagao de pregos minimos prejudica todos os consumidores, privando-0s
do ganho adicional que obteriam com a descida do prego até ao nivel do equilibrio, e
prejudica alguns produtores em beneficio de ouiros. :

Os pregos so reequilibram através de uma descida, 3 qual a maioria dos
vendedores acabaré por n&o se opor, seja porque t8m em média uma disposicéo de
vender que se manifesta j4 a um nivel inferior ao do prego fixado, seja porque,
tamb&ém em média, nd0 conseguem escoar a sua produgdo a esse prego, ficando
defrontados com um problema de excedentes indesejados. - ‘

Muitas das intervencdes juridicas e politicas no mercado referem-se a
questbes de eficiéncia e de justica; simplesmente, quando se tenta interferir na
justica comutativa de trocas voiuntarias entre pessoas livres é muito frequente que se
desencadeiem efeitos reequilibradores que anulam o objectivo distribufivo, que, por
forca da eficiéncia prevalecente dos mecanismos de mercado, suscitam reacghes
espontaneas com as quais a justica é sacrificada.

Varias vezes ocorre uma tensfo entre os valores da justica e da eficiéncia,
tensdo essa que anima muitos dos dilemas praticos com que & Economia se
confronta, condicionando-lhe as préprias solugbes tedricas.

¢) A reacgio do mercado negro ' |

Se um produtor decidir voluntariamente vender abaixo do preco de equilibrio
(15€ em vez de 20€), esta a prescindir de uma parte do seu lucro a favor de quem?
Suponhamos a existéncia de 2 classes de consumidores: a classe A esta disposta a
pagar 20€ e a classe B 15€. A procura expandiu-se, abarcando as duas classes.
Passa a haver uma caréncia do produto, que se resolvera afravés da recompra, pela
classe A, do gue B comprou. Assim, existe uma “transferéncia de bem-estar” da
parte do produtor em favor da classe B, que passa a beneficiar de ganhos de
intermediagdo. Nao € uma situagio injusta porque foi urn acto voluntario do produtor.

Suponha-se que é o Estado a impor, contra a vontade do produtor, o
abaixamenio do prego de 20€ para 15€. O produtor é desincentivado de produzir,
determinando uma situacéo de caréncia ainda mais aguda: ha menos produto, mais
consumidores (A e B} e surge em cena uma terceira classe, C, de especuladores que
estdo dispostos a assumir o risco de promover o reequilibrio do mercado através do
mecanismo dos pregos, conira a proibigédo legal do recurso a tal mecanismo. C disputa
0 produio escasso a A e B, independentemente da sua prépria disposicdo de pagar,
jogando nos ganhos especulativos da compra ao prego oficial e na revenda a um
preco clandestino. O risco da clandestinidade tem por efeito, no minimo, uma nova
retracgio da oferta, fazendo o prego subir em proporgéo aquela retracgzo. No final:
. Ou o Estado promove uma expansdo da oferta que, ao preco de 15€,

" consiga satisfazer a procura, evitando o surgimento de C (— tem de subsidiar o

produtor com uma quantia superior ao lucro que ele perdeu, subsidio gue serg
encontrado em receitas publicas como impostos, gerando com eles efeitos de "perda
absoluta de bem-estar”, “deadweight loss”);
. Ou se forma um “mercado negro”, no qual os pregos s&0 superiores ao nivel
de equilibrio, dada a repercusséo do prémio de risco dos vendedores-espsculadores,
e, por isso, a classe A consome menos do que aconteceria aquele nivel, a classe B
n&o consome, e o excedente do produtor perde-se numa involuntaria transferéncia de
bem-estar em beneficio de uma classe parasitaria, com a agravante de o desvio para
a clandestinidade sonegar receitas fiscais ao Estado.

Os “mercados paralelos” s&c uma aberragao, um peso morto na Economia, e
se alguma utilidade 1ém ¢é a de evidenciar os custos e a futilidade implicados na maior
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parte das amogincias reguladoras do Estado. Szo sintoma, e n&c a causa, da
disfung@o econdmica.

|d) O caso do congelamento das rendas ]

O exemplo mais nitido de fixagsio de pregos maximos é o do estabelecimento
de limites as rendas no arrendamento para habitagsio. No curto prazo, tanto a oferta
como a procura de arrendamento s&o muiio rigidas. A existéncia de inelasticidade de
ambos 0s lados determinard que as oscilagbes de precos determinem variagbes mais
ol menos do que proporcionais de quantidades. A “travagem” do prego abaixo do seu
nivel de equilfbrio n&o provocaré uma disparidade muito pronunciada entre procura e
oferta, ndo provocard um grande aumento de procura efectiva, nem ditard uma
retraccdo muito acentuada da oferta.

A elasticidade tende a aumentar com a passagem do tempo, levando a um
progressivo desfasamento entre oferta e procura aquele nivel de precos
administrativamente fixados. No longo prazo, os senhorios t&ém tempo para reagir a
um prego que os desincentiva de atender a todas as solicitagdes da procura. Ao
mesmo tempo, entrardo no mercado cada vez mais pessoas afraidas pelo nivel baixo
das ‘rendas limitadas”. Passa-se de um desfasamento e de uma caréncia
relativamente limitados no curto prazo para uma caréncia muito pronunciada no longo
prazo. '

Nenhuma regulamentacdo, por mais minuciosa e repressiva que seja,
conseguira pbr cobro aos abusos dos senhorios t80 eficientemente como o faz o
levantamento dos limites as rendas, o regresso ao pre¢o de equilibrio e o termo das
caréncias extremas no mercado habitacional.

| e) O caso dos salarios minimos |

Um exempio de controlo de precos pela via dos precos minimos € o do
estabelecimento de salarios minimos. O salario é um preco no mercado dos factores,
-e o salario minimo € o limite do que se entende por licito pagar em confrapartida pelo
trabalho. O estabelecimento desse preco minimo, se ocorrer & um nivel que ultrapassa
0 de equilibrio, ha-de fer as consequéncias que ja se ideniificaram: um excesso de
oferta sobre a procura (leva ao desemprego).

A determinac3o do nivel a que se deve estabelecer o salario minimo & do maior
melindre, ja que se pretende evitar a ocoméncia ou agravamento de desemprego
involuntario, raz&o que desaconselha a generalizag&o dessa pratica de fixagio de
minimos, visto que o custo social do desemprego & menor do gue a subsisiéncia de
sectores com salanos de equilibric muito baixos.

O recurso ao salario minimo ha-de situar-se num ponto intermédio, evitando
extremos de desemprego e de pobreza associada ao desemprego, e extremos de
degradacao das condigbes econdmicas da remuneracio dos j& empregados.

Os dados empiricos demonstram que a presencga de salarios minimos tende a
reduzir, para as familias, a probabilidade de cair na pobreza, e aumentando a
probabilidade de sairem da pobreza. Certo é que a existéncia de salarios minimos
provoca desfasamentos quantitativos no trabalho:

- Seja, por exemplo, no mercado de operarios nio qualificados, no qual, ou
ocorre desemprego, ou surgem problemas de mercado negro, especificamente de
trabalho clandestino no qual as remuneragbes se reaproximam do nivel de equilibrio,
podendo estabilizar abaixo dele; . _

. Seja nas situacdes de busca de primeiro emprego, em que a impregaragao e
a nao-integragac no mercado, a insusceptibilidade de comportamernito coligado da
oferta no mercado de factores, mais genericamente a falta de “capital humano” ou de
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sinalizagdo dos candidatos, tendem a colocar os salarios de equilibrio a niveis muito
baixos.

N&o pode deixar de haver desemprego se os irabathadores séo pagos em
fungdo da sua produtividade marginal e se o salario minimo so_be acima do_nivel‘ de
equilibrio. O estabelecimento de um ta! salario minimo teria sé por si e_feltos
secundarios no agravamento do desemprego, fazendo acorrer ao mercado candidatos
que o simples salario de equilibrio n&o airairia, podendo fer efeitos nocivos no nivel de
escolaridade e na exclusio social.

Criando uma disparidade insanavel com o0 mecanismo resquilibrador dos
precos, o salario minimo superior ao prego de equilibrio de um sector produtivo fende
a gerar uma Ineficiéncia adicional nesse sector, que € a do agravamento dos “custos
de busca”, do desperdicio de fempo e ouiros recursos na adequagao da oferta a
procura, mormmente o tempo gasto pelo irabalhador a procura de vagas, o
prolongamento do desemprego daquele que nZo encontra facilmente, e podera ndo
enconfrar nunca, algum empregador disposto a pagar-he acima do salario de
equilibrio.

[} O fenémeno da repercussao dos impostos

Outra forma de intervencao do Estado nos precos dé-se por via do langamento
de impostos sobre as transacgbes, constituindo um acréscimo de custos para
alguma das partes envolvidas nas trocas no mercado e interferindo no incentivo dos
precos. : -

O objectivo natural dos impostos € o de proporcionar uma receita para as
entidades publicas; cedo se concebeu a possibilidade de uso dos impostos como
meigs de manipulagdo de comportamentos econdmicos, e se percebeu o vasto podér
dessa virtualidade politica.

“ Embora todo o tipo de imposio possa acabar por causar um impacio nas
afitudes de vendedores e de compradores, é com os impostos indirectos que o nexo
causal entre langamento do tributo e reacgfo dos tributados se torna mais nitida.

A carga tributaria sera suportada pelos vendedores ou pelos compradores ou
sera partilhada entre eles, independentemente da previséo legal, e em fungdo de
condigbes geradas pelo proprio mercado, determinadas pelo mecanismo jivre da
interaccao da oferta e da procura.

*Consequéncias previsiveis da incidéncia do imposto:

* Se o imposto indirecto deve ser suportado pelos compradores, registar-se-a,
ceferis paribus, um deslocamento de toda a escala da procura no sentido da
confraccdo, em termos de se procurar menos quantidade do bem a cada nivel de
Precos;

= Se o imposto indirecio deve ser suportado pela oferta, registar-se-a um
deslocamento da escala da oferta iguaimente no sentido da contraccao, no sentido de
ser oferecida menor quantidade do bem a cada nivel de pregos, visto que, tendo que
ser deduzido o valor do imposto & receita de cada venda, existe um menor incentivo
para a venda a cada nivel de pregos.

O imposto ndo recai em exclusivo quer sobre os compradores, quer sobre os
vendedores, dada a presenca de elasticidade nas posicbes de cada uma das partes.
Se s80 os compradores os devedores do imposto, s6 no caso de rigidez perfeita da
procura € que o impacto do imposto & inteiramente suportado por aqueles; em todos
0s outros casos, a deslocagdo da escala da procura no sentido da contracgao
:ntercgptaré a escala da oferta num novo ponto de equilibrioc em que ha guebra de
quantidades mas também de precos em relagBo ao anterior ponio de equilibrio
{contracgado do mercado).

E este o fendmeno da repercussdo: dada a elasticidade da procura, ©0S
compradores conseguiram repercutir sobre os vendedores uma parte da carga
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tributaria que formalmente recaia em exclusivo sobre eles. Se 3 elasticidade da
procura fosse infinita, a repercusséo teria sido total, e os vendedores suportariam na
integra a carga tributaria, apesar da lei poder estabelecer o confrario. Nao haveria
repercussio se a inelasticidade fosse total. -

= Se a oferia for mais elastica do que a procura, a refraccac geral do mercado
causara maior impacto do lado da procura do que do lado da oferta;

= Se a oferta for mais rigida do que a procura, a retracgio do mercado subsequente
a incidéncia do imposio terd maior impacto do lan da oferta do que do iado da
procura; ‘ :

* Se:a elasticidade de ambos os lados no mercado for igual, a reparticZo da carga
tributafia sera rigorosamente igualitaria uma vez alcangado o novo equilibrio, caso em
que se toma indiferente a determinagdo de quem € 0 devedor de imposio, salvo para
efeitos de eficiéncia da cobranga. _

No caso de impostos directos que incidem sobre o rendimento pessoal,
aquilo que o trabalhador devera suportar de imposto sera mais ou menos repercutido
para o seu empregador, em fungio da maior ou menor elasticidade de cada um deles;
a presenga de um imposto gera uma clivagem entre aquilo que € pago ao trabathador

e aquilo que ele recebe, fquido de imposto.
As normas com que o legislador tenta balizar a actividade econémica tém que

comecar por ser elas mesmas confinadas pelas leis econémicas: nenhuma soberania
da lei ou do Estado consegue ultrapassar essas balizas.
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[a) Utilidade, revelacao de preferéncias e analise de bem-estar

Utilidade: aptidao para satisfazer necessidades atribuida a um bern ou servigo;
o conceito peca por ser insusceptivel de medicao em termos objectivos e univocos.

Em nome da objectividade, a ciéncia econbmica passou a concentrar-se em
dados objectivos que permitissem aferir a posi¢go de um agente econdmico perapte
as vantagens que resultassemn das suas opgdes, a concentrar-se nas “preferéncias
reveladas” na propria conduta, e no conceito de “disposigio de pagar’ (montanie
que efectivamente se possa deferminar que seria o limite do sacrificio monetario de
que uma pessoa sefia capaz para obter um produto e n&o outro).

Deve-se a Paul Samuelson o impulso pioneiro na teoria das preferéncias
reveladas, em que se pressupde o agente racional e maximizador, sem haver a
preocupagdo de inserir no modeio a margem de imprecisdo que os modelos
estatisticos e econométricos reclamam em nome do realismo. isto n&o significa que o
conceito de utilidade tenha perdido o seu papel central, e o seu papel de chameira
enfre economia e psicologia.

A disposicéo (revelada) de pagar é um conceito com evidentes limitagOes:

» Cabe perguntar se essa disposicdo de pagar verdadeiramente representa o
encadeamento psicologico que domina o processo de escolha do consumidor;

= 830 legitimas as reservas guanto @o pressuposto de que o consumidor tem
preferéneias bem definidas, de que é capaz de optar instantaneamente enire
conjuntos de produios, por mais complexos que eles sejam,

= Os consumidores nao dispBem de‘informagdo perfeita acerca dos pregos, pelo
motivo slementar de que 4 aquisigio de informagso n&o & gratuita, o que faz com que
os consumidores racionalmente se coloquem num nivel de informagdo incompleta; por
isso nem sempre a disposi¢do de pagar nos déd objectivamente a dimens&o dos
sacrificios que um consumidor se propora fazer entre os bens que se Ihe apresentam
a sua opgéo, num contexto em gue realisticamente ha custos de busca e de obtencio
de informacao, custos friccionais de ajustamento das posigdes de compradores e
vendedores;

= A disposicio de pagar, se tem deveras uma base psicolégica, ndo deixa de
apresentar uma feiggo dindmica, variando ao longo do tempo; em rigor n&o havera, ao
menos na consciéncia do consumidor real, uma disposicBo de pagar estavel e
permanente, bem pelo contrario;

= Na hipétese de eliminacao das fricgbes de busca e de processamento de
informac3do a fluidez n&o ficaria assegurada, ja que havendo limites econdmicos a
superagio das assimetrias informativas, os vendedores nunca desistiriam de por em
causa aquela fluidez para recobrarem algumas das “rendas monopolisticas”, tentando
induzir no espirito do consumidor “llusbes de diversidade” susceptiveis de assegurar a
permanéncia da “dispersdo de pregos”, podendo suspeitar-se da independéncia de
uma revelacgio de disposicao de pagar, e da sua susceptibilidade para fornecer, como
variavel independente, uma base de calculo para todo o iado da procura;

- A. disposicdo de pagar pouco nos indica nagueles casos especiais em que & o
proprio prego a unica caracteristica do produto em relagio & qual o consumidor dispbe
de mfpnnagéo, casos em que podera surgir um padrdo de procura que
excepcionaimente acompanha, em correlago directa, as variagbes de precos.

_ Sera legitimo perguntar-se se 4 adequacio do mercado na promogao da
eficiéncia das trocas podera aditar-se a adequacio na promocao do bem-estar das
partg—;:s envolvidas. Isso requererd a analise do modo pelo qual o mecanismo
equnllbra.dor assegura, ou deixa de assegurar um acréscimo de beneficios que possa
repercutir num nivel mais vasto de safisfacfio ou de bem-estar colectivos.
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Teremos que comecar por especificar quais s3o os beneficios particulares que
cada parte pode retirar das trocas, porque & sempre da maximizagao colectiva desses
beneficios que se trata, quando se procura apreciar o papel do mercado, ou das
alternativas ao mercado, como veiculos de bem-estar.

[b) A curva da procura ¢ a disposicao de pagar ]

Um potencial comprador s6 consumard a compra se entender que esta valeu
a pena, ou seja:

* Que o sacrificio dos bens que troca por aquele que adquire & mais do que
compensado pelo beneficio que lhe advém da aquisicio;

= Que esse sacrificio fica, pelas mesmas razdes, aquém do sacrificio que admitiria
fazer para ter acesso aguele bem, mesmo que em menores quantidades.

A forma mais simpies de ilustrar esta realidade é a de descrever uma licltag3do
através dos pregos. Anies de essa licitagio se iniciar, j& os concomrentes se
representam, cada um por si, 0 méximo que s3o capazes de oferecer psilo objecto da
licitag&o; antes mesmo de se iniciar a licitagsio j4 cada um dos participantes delineou a
Sua propria disposicao de pagar, j& definiu o intervalo total dentro do gual se mantera
na disputa, intervalo que ird do prego minimo até aquele limite superior a partir do gqual
0s custos de oportunidade ultrapassam os beneficios que adviriam da aquisicao do
bem.

Excedente do consumidor: Diferenca entre a disposicio de pagar, o valor
atribuido pelo consumidor a um bem, e aquilo que efectivamente é pago (montante
liguido que representa o acréscimo de bem-estar que o comprador obtém através das
frocas). “

Existe ‘excedente do consu!hidor sempre que ha um (nico pregco a pagar
pelas vérias unidades do bem ou servigo consumido: a curva descendente da procura
significa que o consumidor retirou uma satisfaciio superior das doses anteriores do -
que aquela gue retira da dose marginal, pelo que estaria disposio a pagar mais por
aquelas:doses do que por esta (quando o facto & que paga o mesmo por todas).

E facil de perceber a relagdo que existe entre disposicdo de pagar e excedente
do consumidor, por um lado, e a escala da procura efectiva, por outro.

A curva da procura é a expressdo da tendéncia evolutiva do beneficio
marginal, ou da correspondente disposigio de pagar, visto gue nos indica, para cada
quantidade de um produto, a quantidade de outros produtos de que cada consumidor
prescinde, o custo de oportunidade que admite para fazer a opcdo que faz; e, para
cada variagdo de quantidade de um produfo, qual o custo marginal que o consumidor
esta disposto a suportar.

i} A teoria econdmica dos leildes

A curiosidade dos economistas foi particularmente despertada pelo estudo de
William Vickrey relativo ao “leildo pelo segundo prego®, aquilo que ele entendia ser
uma forma de facilitar a revelagdo de preferéncias por parte dos intervenientes num
leildo, uma forma de evitar a cautelosa sub-licitagdo com a qual se tenta afastar a
‘maldigdo do vencedor”, a tendéncia que existe para que o vencedor tipico de um
leildo venha a descobrir que pagou mais pelo objecto leiloado do que aquilo que 0s
demais participantes julgam ser o preco jusio, mais do gue aquilo que seria necessario
para arrematar o objecto. .

Se se estabelecer que o vencedor de um leildo por licitagbes ascendenltes tera
que pagar apenas o prego oferecido por aquele que ficou em segund? Iugqr, isso em
principio incentivara todos os participantes a revelar as suas verdadeiras disposicdes
de pagar.
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O “leitdo de Vickrey® referia-se a licitagdes por carta fechada, e por isso
perduraria o risco de manipulagao dos valores pelo préprio leiloeiro.

Vigto que o que mais conta na configuragdo dos leiloss € a prevencic de
préticas predatdrias, de praticas concertadas e anti-competitivas que resuitam na s..u_b—
icitagao generalizada e na néo-revelacdo de preferéncias®, afigura-se gue o leilao
“de segundo preco” "a inglesa” & uma solugao particularmente eficiente em contextos
de neutralidade ao risco e de “valor privado”, incitando os participantes a uma
revelacdo auténtica e integral das suas “disposicbes de pagar”; o alienante do bem
recebe apenas o “segundo prego”, o prego sub-optimo para gle, e isso torna tentador ©
recurso, em aliemativa, ao lelido “de primeiro prego” “a holandesa” no qual o
vencedor é aquele que primeiro interrompe © pregoeiro na sua licitago descendente.

Uma afternativa possivel é um hibrido, a “anglo-dutsch auction”, em que
numa primeira parte se admite uma licitacéio aberta e ascendente, até s6 restarem
dois concorentes, momento em que se passa a uma licitago por carta fechada e com
o preco minimo comespondente a licitagio méxima na fase anterior, ficando o bem
arrematado “ao primeiro prego”.

Os conluios entre licitantes podem ser dificultados através de diversos
expedientes, como a obrigagao de anonimato nas licitagbes, obrigagéo de licitagio por
incrementos pré-determinados, a colocagio em hasta de grandes lotes incindiveis
{bundling), a ndo revelagdo do nimero preciso dos licitantes, eic. Nada disso, contudo,
parece imunizar permanentemente qualquer tipo de leildo contra a presenca de um
licitante com indiferenca pelo risco da “maldiggo do vencedor”, com vantagem muito
pronunciada na assimetria informativa ou com uma estratégia dominante.

ii) Maximizago e Leis de Gossen

A escala da procura representa o especiro total das relagbes “preco-
quantidade” que cada comprador esta motivadd a aceitar, ou seja, a quantidade que
cada um esta disposto a adquirir em cada nivel de pregos. Representa, para cada
quantidade dada, o prego méximo que o comprador marginal (aquele que,
contribuindo para perfazer a quantidade procurada, contudo se refirara do mercado
mal o prego suba) esta disposto a pagar, ou seja, a disposicio marginal de pagar
evidenciada pela procura. '

A escala da procura de mercado denotara que existem diferentes disposicbes
de pagar por parte dos consumidores, e que conseguentemenie a determinagdo de
um preco deixara estes compradores com diferentes excedentes do consumidor. 0
preco que acaba por se formar no mercado ha-de deixar acima dele toda uma area de
excedentes do consumidor que é o somatdrio de todas as diferengas entre as
disposigbes marginais de pagar representadas pela escala da procura, por um lado, e
o nivel de pregos que se formou, por outro.

Ceteris paribus, a procura aumentara quando os pregos descem, O que se
traduz num aumento de bem-estar.
=  Amplia-se o “excedente do consumidor” daqueies que j& o registavam no anterior
nivel de precos;
= |ngressam no lado da procura os potenciais compradores “marginais” cuja
disposigio de pagar era inferior ao anferior nivel de prego, registando também eles
“excedentes do consumidor”.

Com a descida de pregos, o bem-estar dos anteriores consumidores melhorou
e aumentou o nimero de consumidores que experimentam bem-estar com as trocas.

Beneficio marginal: corresponde ao méaximo montante de produtos de que um
consumidor esta disposto a prescindir para obter mais essa unidade de um qualguer
produto, ao maximo custo de oporiunidade que esteja disposto a suportar.

. 'Quanto mais o consumidor dispde de unidades de um produto, menos disposto
esta a prescindir dos demais, se todos sdo necessarios ao seu bem-estar;
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* Quando o beneficio marginal deixou de ser superior a0 custo marginal, deixa
racionalmente de haver disposigiioc de pagar por mais uma unidade desse produto, e
passaré a haver disposigio de pagar por mais uma unidade de um outro produto;

* Quando o beneficio marginal coincide com o custo marginal, verifica-se finalmente
um uso eficiente dos recursos.

Presume-se que o consumidor ha-de escolher a combinacdo de produtos gue,
dado o seu rendimento disponivel e os pregos dos produtos, maximize a sua utilidade
total, que estara maximizada quando todo o seu rendimento disponivel estiver gasto e
quando a utilidade marginal de cada unidade de rendimento gasto for igual para todos
0s produios.

A utilidade marginal de um Euro calcula-se pelo quociente entre a utilidade da
uitima unidade consumida de um produto e o respectivo prego em Euros; quando for
igual para todos os produtos que o consumidor se disponha a pagar, sle chegou a
uma posigéo de equilibric que maximiza a sua utilidade total.

Devemn-se a Hemmann Gossen as formulagdes pioneiras destes principios, e

que ficaram para a tradigiio da ciéncia econdmica conhecidas como Leis de Gossen:
» Primeira Lei de Gossen: a utilidade de cada nova dose de um bem tende a ser
menor do que a utiidade de doses anteriomente aplicadas na satisfacgo de
necessidades econdmicas.
* Segunda Lei de Gossen: a maximizagio da satisfagiio individual requer que a
utilidade marginal de todos 0s bens empregues na satisfagiio de necessidades esteja
perfeifamente nivelada, que n3o haja nenhuma necessidade a manifestar
desequilibradamente a sua presenga e a reclamar a prioridade da sua satisfagio no
plano das opgdes racionais.

Ja em 1738, Daniel Bemnoulli tinha formulado um principic que hoje
designariamos como uma combinagéio do principio de utilidade marginal decrescente
com o "principio da dotagéo”, partindo da observagao de}que os jogadores tendem a
atribuir maior valor as perdas potenciais do que aos ganhos potenciais, ddo mais valor
aquilo que ja tdm do qgue aquilo que podem ganhar por troca com o que ja tém.

Eficiéncia para o consumidor. quando ele fiver despendido todo o seu
rendimento disponivel, e portanto se encontrar no limite da sua fronteira de
possibilidades orgcamentais, o beneficio marginal que retirar das suas opgbes ha-de
ser o prego maximo que ele esta disposto a pagar pelos produtos por que opta, e a
sua curva da procura ha-de ser a representacio exacta da quantidade procurada a
cada preco quando a utilidade estd maximizada, quando a utilidade marginal por cada
Euro gasto € igual para iodos agueles produtos.

| ¢) A valoracdo do excedente do consumidor

O recurso ao conceito de excedente do consumidor procura fomecer uma
base objectiva aos juizos valorativos acerca dos efeitos sobre o bem-estar de varias
opgbes econdmicas, tentando evidenciar ndo apenas o peso das preferéncias dos
consurmidores, tal como eles proprios se apercebem delas, mas também a percepgéo
dos consumidores relativa aos efeitos finais de qualquer medida que os afecte (como
uma interferéncia no nivel de pregos dos produtos finais).

O conceito fomece uma base razoavel para que, descriivamente, se perceba
as preferéncias dos consumidores e a forma como a sua conduta € condicionada pelo
valor que afribuem aos bens e servigos; e para que prescritivamente se possa
susientar que uma certa opgio promove, ou deixa de promover, o seu beneficio.

id) A curva da oferta e a disposicao de vender
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“Disposigio de vender”: faduz o prego minimo que o produtor esté disposio
a aceitar para produzir mais uma unidade de um bem ou servigo, o valor dos outros
bang e sefvicos que esta disposio a deixar de produzir e oferecer para poder produzir
e oferecer mais uma unidade daguele por que optou. .

Se o custo &, para cada vendedor, o nivel basico acima do qual se manifesta a
sua disposigio de vender, e abaixo do qual uma tal disposigao desgapafece, qualquer
prego acima do custo garantira um excedente do produtor que motivara a venda.

Se ngo & a questdo do prego que motiva prioritariamente o cliente, e que
portanto ele ndo esta interessado em aproveitar a possibilidade de aumentar o seu
excedente do consumidor através de uma quebra de pregos, ele podera manter o
prego acima do custo méximo e recorrer a outro processo de selecgdo, como 0O Flt_a
promover um concurso a ser decidido através dos critérios qualitativos de um jari,
Contudo, se ele quiser dar largas ac mecanismo do mercado, deixara que sejam os
proprios pregos a promover a selecgdo. O mercado selecciona, através dos precos, 0
produtor mais eficiente (econémica e culturaimente mais eficiente). O excedente do
produtor tende, em situagbes de concoréncia em que s6 ha lugar para um vencedor,
a coincidir com a diferenca entre a disposicio de vender do concorrenie mais eficiente
e a daquele que vemn em segundo lugar.

Quanto mais elevado o prego, maior sera a oferta: a escala da oferta esta
correlacionada com a escala de custos, dado que ela exprime a reacgBo dos
vendedores a subida de pregos, na medida em que essa subida vai sucessivamente
uitrapassando niveis de custos de produgdo. Para cada guanfidade oferecida, o preco
h4-de comresponder aos custos do “vendedor marginal” (o que sairia imediatamente
do mercado se o prego fosse menor do que &).

[e) A nocdio de excedente do produtor

v

E possivel dsterminar, a partir do nivel de pregos praticados no mercado, um
excedente do produtor, que é a diferenca entre o prego minimo a partir do qual a
venda ja ocotreria e o prego a que ela efectivamente ocorre.

Como o excedente do produtor é, no mercado, o somatério das diferencas
entre custos e preco efectivo, ele ha-de comresponder a area total que separa a
escala da procura do nivel de precos, e ha-de aumentar quanto mais o preco sche e
se afasta do limiar representado pela disposigio de vender do produtor mais eficiente.

Os conceitos de “excedente do produtor” e de “lucro” séo equivalentes.

| f) Eficiéncia e bem-estar total

“Bem-estar geral”: ¢ um excedente fotal, ou seja, a soma do excedente do
consumidor com o excedente do produtor. E a “soma positiva”, o majis que beneficia
conjuntamente as partes nas trocas.
= Excedente total & o valor agregado de duas diferengas: a diferenga que separa a
disposicdo de pagar dos compradores daquilo que eles pagam, & a que separa aquiio
que os vendedores recebem da sua respectiva disposicdo de vender,
= E, portanto, o somatério da diferenga entre valor e prego, para os compradores,
com a diferenca entre prego e custo, para os vendedores;

» Sinteticamente, é a diferencga enfre o valor para os compradores e o custo para
os vendedores.

O mercado é eficiente se ele promover uma afectagiio de recursos que
maximize esse “excedente total”, e:
= Se pemmitir que a venda dos produfos se concentre no grupo de vendedores no
qual se manifesta mais forte disposigdo de vender, e que a compra seja levada a cabo
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pelo universo de compradores no qual essa disposicio de pagar se tenha concentrado
particularmente;

* Se, na auséncia deste estado inicial de coisas, eie propiciar um meio para gue a
venda dos bens se desloque dos produtores menos eficientes para os produtores mais
eficientes, ¢ que a aquisicdo dos produtos se desioque daqueles que menos os
apreciam para aqueles que mais dispostos estio a pagar por eles.

No pressuposto crucial de que o mercado se aproxima de um grau razoavel
de competitividade, o preco de equilibrio ha-de denotar uma sefecgio entre todos os
compradores e vendedores potenciais no mercado. O mercado opera uma triagem a
favor dos compradores com maior disposicio de pagar e a favor dos vendedores que
operam com menores custos.

86 existem trocas voluntirias quando as partes tém esperanga de
ganhos.

A eficiéncia é alcancada na medida em que nao & possivel produzir mais de
um bem ou servigo sem se sacrificar a produgdo de outros bens e servigos que
passam, naquele momento, a ser mais valiosos do que aquele pelo qual se optaria; e
nao seria possivel produzir menos de um bem ou servigo sem que os recursos fossem
desviados para a produgio de outros bens e servicos gue seriam, naquele momento,
marginalmente menos valiosos do que aquele que se produziria em menor quantidade.

Nenhuma interferéncia rectificativa sera capaz de aumentar a eficiéncia da
triagem entre compradores e vendedores, tal como ela tende a ser espontaneamente
assegurada pelo mercado. Qualquer tentativa de alterar a quantidade de equilibrio
conduzird necessariamente, ou a uma situacio em que o valor para os compradores
Supera o cusio para os vendedores, ou a uma situagio em que o custo para os
vendedores supera o valor para os compradores.

O bem-estar social n&c depende apenas da maximizagio do excedente total
de compradores e vendedores, porque os efeitos desse total podem ser perturbados
pela presenca das externalidades positivas e negativas.

Se se puder provar que o mercado encaminha os bens dos produtores mais
tapazes para 0s consumidores mais avidos, de uma forma que maximiza o bem-esfar
total, e n&o admite rectificagdes optimizadoras, sera legitimo sustentar-se que o
mercado em equilibrio € o meio mals eficiente de afectacio de recursos e de
conciliagdo de interesses do maior nimero.

isto alicerca a assercio normativa de que o meio abstractamente mais apto
para a coordenagéo da actividade econdmica € 0 mercado livre.

A andlise de bem-estar & essenciaimente quantitativa e assenfe em
pressupostos utllitaristas deliberadamente simplificados. Isso nao quer dizer que a
ciéncia economica queira, deva ou possa alhear-se do tema mais vasto da feficidade
para a qual o “patarnar minimo” de bem-estar das trocas tho decisivamente contribui, e
que & decisiva em termos politicos.

Quando a ciéncia econdémica procura humanizar-se, espelhando fielmenie as
motivagbes reais dos agentes econdmicos e colocando-se ao servigo da maximizagao
dos seus interesses, ela reconhece que muitos dos valores gue se insinuam na
vertente normativa dos juizos econdmicos ndo sdo axiomaticamente derivaveis a partir
de proposigdes tedricas centrais e coesas, anies imompem nos quadros analiticos do
economista e ai se impdem a consideragio cientista social.

|9) Eficiéncia de Pareto 1

Uma das formas de aferir a simples eficiéncia total da economia ¢ a de
relaciond-la com os seus resultados em termos de maximizagio do bem-estar.

Seguindo os ensinamentos de Vilfredo Pareto, designa-se um estado de
eficiéncia maxima da economia como uma situacéo de “eficiéncia de Pareto”, em
que, encontrado o grau maximo de hem-estar total agregado, de somatdrio de todos
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os excedentes dos produtores e consumidores, ndo seria possivel aumentar-se o bem-
estar de alguém sem se sacrificar o bem-estar de outrem.

Esen “sficiancia de Pareto”, também designada como “6ptimo de Pareto”,
implica a verificacio de 3 requisitos:

» FEficiéncia nas trocas (ndo é possivel aumentar-se o bem-estar total agregado
afravés de uma continuagio das trocas);

» Eficidncia na produgiio (a economia enconira-se na sua fronteira de
possibilidades de produgéo);

» FEficiéncia na criagdo da combinagio de produtos correspondente  as
preferéncias dos consumidores.

A verificagdo de uma situagiio de “eficiéncia paretiana” apenas nos informa
acerca da eficiéncia atingida, mas nada revela quanio & justica do resultado
alcangado.

Os incrementos que conduzem a esse limite de eficiéncia (*melhorias
paretianas™) promovem a eficiéncia e coiocam a economia num ponto da fronteira de
possibilidades de produg&io no qual se consuma o potencial de realizagdo da
economia, mas que suscita problemas. Tudo © que pode ser empregue na produgio
de uma determinada combinagdo de produtos esta efectivamente a ser empregue, €
pressupde-se que com minimizagdo dos custos. Por isso, se porventura se alteram as
solicitagdes que mobilizam essa afectagdo méxima, pode cair-se num impasse, numa
armadilha de eficiéncia.

A principal relevancia da andlise de bem-estar reside na possibilidade de
formecer critérios minimos de decisdo colectiva, critérios que apontam para a
simples eficiéncia maximizadora, e que por isso podem servir de base efectiva a todo
o género de rumos sociais que as ideologias dominantes facam preponderar na

formacdo da vontade colectiva. ¢
¥

| h) Perdas de bem-estar resultantes dos impostos  \

Uma das vias mais directas para demonstrar que as interferéncias no
mercado podem ter um impacto negatlvo no bem-estar serd a de analisar as
consequéncias, nesta sede, da existéncia de impostos. A incidéncia do imposto ha-de
consistir essencialmente numa diminuigdo do rendimento do sujeifo de imposto em
favor do credor desse imposto, com a perda de bem-estar que aquele rendimento
assegurasse.

* Pregos: o0 imposto & a clivagem entre o custo para os compradores e o rendimento
para os vendedores, sendo que o imposto limita os planos maximizadores fanio de uns
como de outros; g

» Quantidades: porque provoca deslocaghes no sentido da coniracgio, seja da
escala da oferta, seja da da procura, seja de ambas, o imposto € o cormespondente a
diferenca entre o volume de transacgbes de equilibrio e aquele que acaba por
verificar-se efectivamente, e que espetha uma retracgio absoluta do mercado.

Na hipétese de um imposto indirecto, o rendimento obtido pelo Estado sera
necessariamente o produto do imposto pelo volume das transacgdes sobre que o
imposto incide, o produto de uma taxa de imposio pela quantidade de unidades
tributadas. O imposto por unidade transaccionada & precisamente comespondente a
perda de "excedente” que se verifica em cada transacgao fributada, e nesse aspecto
néo existe uma perda absoluta de eficiéncia, mas apenas uma simples “transferéncia
de bem-estar” (a perda de bem-estar para as partes correspondente ao ganho de
bern-estar para o credor de imposto).

O problema estd em que o imposto provoca uma retracgdo do mercado, e
que, por essa razao, o nimero de unidades transaccionadas, e fributadas, € menor do
que o numero de-transacgbes que ocorreria sem impesto. O imposio gera um hiato
entre custo marginal para a procura e beneficio marginal para a oferta. Se essa
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?%Iivagem € superior a0 montante do bem-estar total resuttante da fransacgéo, ela deixa
de justificar-se racionalmente e por isso deixa de se realizar.

Porque s6 pode, evidentemente, incidir sobre fransacgbes efectivamente
ocorridas e porque o nimero de transaccbes diminui por causa dele, o imposto ndo
pode gerar uma receita correspondente a perda de excedente fotal que ele provoca.
Nenhuma receita de imposto substituira a perda de excedente total, pela muito simples
razdo de que, ndo tendo chegado a ocormer a transacgéo, ndo haverd lugar ao
imposto, sendo 0 a receita apurada. N&o ocomera qualquer fransferéncia de bem-
estar. A perda de excedente total seria uma pura perda, imeversivel, irrecuperavel.
Ocotreré uma “perda absoluta de bem-estar’.

Apesar dos receios que muitos credores de imposto, a nivel intemacional,
estadual e local, tém de que a expanso da Internet represente uma erosao da recsita
fiscal, temr havidouma pressdo politica e econémica muito forte no sentide do
adiamento da tributac&o do “e-commerce”,

A dentincia deste “pecado original” ndo significa a condenagéo econémica do
sistema tributério, até pela elementar razao de que n&o ha verdadeira altemativa para
ele, mas implica que deva levar-se em conta a perda inevitavel de eficiéncia que esta
associada a existéncia dos impostos, que se vai agravando 4 medida que aumenta a
carga fributaria, e que por sinal cresce mais do gque proporcionaimente ao
agravamento dos impostos.

O efeito desincentivador do imposto faz com que seja impossivel ao Estado
recolocar eficientemente a economia no nive! de bem-estar que existia antes do
imposto.

Reconhecendo-se a existéncia do efeito de “deadweight joss”, nada impede
que se proceda a uma modulagio dos impostos que tente minimizar essa ineficiéncia.
Por definicdo, a pura perda de bem-estar, resuitando de um efeito de refracgdo do
mercado, sera tanto maior quanto maior for’a elasticidade-preco™de qualquer das
partes, ou de ambas, e sera tanto menor guanto mais se verificar a inelasticidade-
-preco do lado da oferta e do Iado da procura. Um Estado que queira minimizar o
impacto dos impostos no bem-estar total devera procurar concentrar a carga tributaria
naqueles mercados em que a procura e a oferta sejam menos susceptiveis de se
retrair, € onde por isso, menos possivel se toma a ocoméncia de uma quebra no
volume de transacgfes. -

No limite, s6 um Estado que fizesse incidir os imposios exclusivamente sobre
situagdes de rigidez total conseguiria libertar-se de tais efeitos de pura perda.
Contudo, uma adverténcia em nome da justica vem aqui interferir nessas planos de
limitago da perda absoluta de bem-estar, porque a fributagdo dos consumos
inelasticos podera tender a coincidir com a tributagdo dos consumos basicos, das
fransacgdes de bens de primeira necessidade. -

Mitigar problemas de ineficiéncia tributaria através da oneragio deste tipo de
transacgbes inelasticas, nas quais os coniribuintes mais pobres costumam dispender
uma percentagem do seu rendimento pesscal muito mais elevada do que os
confribuintes mais ricos pode ser uma solugo muito pior do que o proprio problema
que o suscita.

- Muito do que fica dito deveria também ser complementado por uma série de
observagtes e ressalvas em nome do realismo. Por exemplo, o agravamento da
perda absoluta de bem-estar pode ser um dos incenfivos & evasio fiscal e &
muliiplica¢ao de formas clandestinas de transacg&o na economia paralela.

Desta nocdo de “deadweight loss” refira-se a ideia de que pode haver um
ponto de equilibrio na modulagio de um imposto, um ponto aquém do qual a “pura
perda” é diminuta e portanto a receita pode crescer ainda, € um ponto ailém dq gual a
retracgdo do mercado é de tal modo pronunciada que ela passa a acarretar até perda
de receita.

E esta a ideia que subjaz 4 “curva de Laffer”, a nogao de que a taxa do
imposto pode condicionar negativamente a receita tributaria, a ponio de poder
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%asseverar-se que a redugdo do peso econdmico dos fributos pode resultar até num
incremento da receita do imposto.

Esta nogdo inspirou a evolugdo da polfica macroeconémica conhecida como
“economia do lado da oferta” (“supply-side economics™), a atitude liberal que
sustenta gque o essencial das politicas macroecondmicas se deve concentrar na
criagdo de condigbes de aumento de produtividade, com um minimo de interferéncias
regulamentadoras e de manipulagdes discricionarias de acordo com o cé&none
monetarista, e num esforgo, ndo desprovido de intuito “eleitoralista® de sucessivo
desagravamento fributario.

Hoje h& um consenso sobre o impacio do regime tributario nos incentivos,
ainda que haja davidas quanto & ampiifude desses incentivos, quanto as
“elasticidades” relevantes nos sujeitos de imposto.

Embora os méritos da “curva de Laffer” seiam debatidos, n&o podemos deixar
de reconhecer que sdo facilmente verificaveis muitas situagbes marginais de “pura
perda”, como a alteragio de incentivos e de comportamentos dos sujeitos de mais
elevados rendimentos induzida por agravamentos tributérios. Os fendémenos
inflaccionistas dos anos 70 vieram tomar mais nitidas as vantagens do
desagravamento fributdrio que depois se traduziriam, a partir de 1981, nos
“Reaganomics”, dando inicio a um periodo invulgarmente longo de crescimento
econdémico com redugdo simultanea das taxas de inflagéo e de desemprego.

[} A teoria do consumidor |

A escala da procura, que reflecte a disposigéio de pagar que cada consumidor
experimenta perante um determinado bem ou servigo, temn a alicerga-la um conjunto
de decisGes de consumo qué envolvem a ponderacdo da escassez de meios e os
custos de oportunidade da opc&o por um bem, em termos de consumo perdido de
bens alternativos.:

i) As restricbes orgamentais

Escassez. Renlincia a planos de safisfagio que estdo para além das
possibilidades de consumo do consumidor, tal como elas sio demarcadas pelo pecilio
de que dispde.

O “horizonte de oportunidade” & definido pelas possibilidades de aguisicdo
de bens e servigcos que |he 580 facuitadas pelo seu rendimento disponivel, dado um
determinado nivel de pregos. E possivel ao consumidor aumentar o seu rendimento
disponivel através da acumulagdo de poupanca € do investimento, através do
recurso ao crédito, ou pela decisdo de intensificar a sua participagao no mercado de
factores: mas a cada momento existe um dado rendimento disponivel, um limite
inultrapassavel para as opgdes do consumidor.

O consumidor pode optar por uma infinidade de combinagdes de produtos,
sendo que o nimero desses produtos é normalmente, aoc menos em mercados
concorrenciats, muite elevado.

Um determinado rendimento disponivel permitirda um continuo de opches
traduzidas em combinagbes de bens suportaveis dentro de um limite orgamental.
Essa restricio maxima pode ser representada numa recta, a unir fodos os pontos
daquele continuo de combinagdes maximas de bens, denotando a correlagao inversa
que a escassez introduz nas alternativas de consumo (consumir mais de A significa
consumir menos de B), que sera o resultado, e o preciso correspondente do preco
relativo dos dois bens.

A restricdo orgcamental indica a combinacao total daquilo que pode comprar-
-Se com um determinado rendimento disponivel, dado um conjunto de pregos relativos
que indicam quanto deve sacrificar-se do consumo de um bem ou servico para gue

Rita Mota e Pedro Galvao . 65



Resumos de Microeconomia

outros possam ser consumidos; & a fronteira entre aquilo que & comportavel e aquilo
que € incomportavel para o consumidor, aguilo que ele tem ou ndo tem capacidade
para pagar, constituindo portanto o limite absoluto da sua disposigdo de pagar.

if) Preferéncias e curvas de indiferenga

- Se as resfricbes orcamentais simbolizam aquilo que o consumidor pode fazer,
aquilo que ele pode suportar com os meios de que dispbe, as curvas de indiferenca
representam aquilo que o consumidor deseja fazer, © modo como as suas
preferéncias efectivamente se distribuem pelos produtos.

A iinha ideal que une todos os pontos representativos das combinacdes de
produtos que se equivalem designar-se-a por curva de indiferencga, e ela representa
o conjunio de situagdes em que o consumidor se encontrara igualmente satisfeito.

A maior ou menor escassez relativa de um ou de outro bem ha-de determinar
uma sensivel variagio da “taxa marginal de substituigao”, ou seja, da disposicio do
consumidor para ir frocando uma unidade de um dos bens por uma ou mais unidades
do outro sem sair da mesma curva de indiferenca.

“Taxa marginal de substituigio”™: quociente enfre 0 nimero de unidades
trocadas de um bem e o nimero de unidades do outro bem obtido por troca com
aquele. Aceita-se o principic da “taxa marginal de substituicdo decrescente”, a
tendéncia para que a taxa marginal de substituico diminua & medida que um
consumidor se desloca ao longo de uma curva de indiferenga, aumentando o consumo
de um produto e diminuindo o consumo de outro.

N3o ha limite aparente para o estabelecimentoc de mdltiplas curvas de
indiferenga ou até de “mapas de indiferenca”, isto &, de continuos de curvas, mesmo
se nos reportarmos ao caso tdo confinado de um consumidor confrontado com a
escolha enfré dois bens apenas. Ndo ¢ vedado ao consumidor preferir uma curva de
indiferenga a outra.

Caracteristicas das curvas de indiferenca:

* O consumidor prefere as curvas de indiferengca mais elevadas, gue unem
combinagbes mais volumosas de bens e lhe proporcionam maior utilidade;

= As curvas de indiferenca t8m uma inclinagdo negativa, o que reflecte a taxa
marginal de substituicdo, e através dela a comelagio inversa entre quanfidades de
bens;

= As curvas de indiferenca ndo se cruzam, ndo podendo o consumidor representar
como equivaientes dois conjuntos de preferéncias que se definiram como separados
por nao haver indiferenca entre eies;

= A indiferenga representa-se por uma ¢urva e nao por uma recta porque a taxa
marginal de substituicio pode variar amplamente ao longo das diversas combinagdes
possiveis de bens (quanio mais os bens forem sucedaneos perfeitos um do oulro,
menos a taxa marginal de substituicio variara e menos acentuada sera a curva;
quanto mais os bens forem complementares um do oufro, mais acentuada sera a
curva de indiferenca).

A combinacéo das rectas do rendimento e das curvas de indiferenga, permite-
-nos avangar na indagacio do que seja a escolha optima por parte do consumidor. A
curva da indiferenca mais elevada que é alcancavel sera aquela que é tangenie a
recta do rendimento, ou seja, aquela que, num determinado pento, coincide com o
valor mais elevado gue é consentido pela limitagio orgamental, ndo ficando aguém
nem além dele. Nesse ponto coincide a taxa marginal de substituicdo dos dois bens
COm © seu preco relativo.

Se o consumidor for um “price-taker”, para ele o prego relativo dos be_ns sera
um dado, pelo que a sua escolha se orientara pela selecgdo da quantidade c')ptnpa_ dE:s
bens, a quantidade que |he assegure que a respectiva taxa marginal de substituicao
coincide com aquele precgo relativo.
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Se o prego relativo espelha a utilidade marginal atribuida pefo mercado e a iaxa
marginal de substifuicdo faz o mesmo a partir do prisma individual do consiumidor,
entdo a coincidéncia desses dois valores significa que a avaliagdo colectiva do
mercado coincidiu com a avaliagio subjectiva do consumidor, reforcando-se ainda
mais a nogiio de que o mercado tende a espelhar a soberania do consumidor.

iii) Efeitos de rendimento e de substituicéo

Alterando-se as fronteiras orgamentais, mantém-se _necessariamente as
taxas marginais de substituigéio? Se isso suceder, ndo sera sendo fruto de um
acaso, ainda que frequente, o da elasticidade-rendimento nao divergir muiio para cada
um dos bens em causa. Se nao se der essa divergéncia, uma expanséo da fronteira
orcamental levard a que a procura dos dois bens se expanda {bens normais ou
superiores) e se expanda na mesma proporcdo; mas se aquela divergéncia ocorrer,
pode a expansio nao ser proporcional, ou até a expansao do consumo de um dos
bens ser acompanhada da restrigdo do consumo do outro (hem inferior).

Na hipétese do prego de um dos bens se ter alterado, temos necessariamente
de tracar uma nova recta do rendimento visto que ela espelha o prego relativo dos
bens e esse preco relativo se alterou.

A quebra do prego de um dos bens tem um efeito duplo: o de permitir um
aumento de consumo de ambos os bens, e o de permitir um aumenio mais do que
proporcional do consumo do bem em causa face ao aumento do consumo do outro.
Isso é inteiramente explicavel, no primeiro caso, pelo efeito de rendimento (a
diminuigBo do preco de um bem aumeniou o poder de compra do consumidor
relativamente a todos os bens, e ha-de leva-lo ceteris paribus, a comprar mais desses
bens, se nao se tratar de bens inferiores), e no segundo caso, pelo efeito de
substituigdo (a preferéncia do consumidor por um bem foi parciaimente subsfituida
por uma preferéncia por outro, dada a nova refagéo de preco).

O efeifo de substituicdo ¢ a reacgdo do consumidor a uma alteracio de
preco, quando possa presumir-se que a antiga e a nova situagao criada pela alteragio
de precos podem localizar-se na mesma curva de indiferenca.

A curva da procura pode ser integralmente derivada a partir dessas
desiocacBes, e comresponde ao conjunto de pontos 6ptimos que, para o consumidor,
correspondem aos precos possiveis dos bens.

—“Bens de Giffen”: exemplo de bens cujas curvas da procura seriam
alegadamente ascendentes, respondendo com aumentos da procura a aumentos de
preco; basta admitirmos que, nalgumas situagbes, 0 aumenio de prego de um bem
inferior provoca, na respectiva procura, um efeito de rendimento superior ao efeito de
substituigo.

A infuicdo do economisia Robert Giffen era a de que a subida de prego de
certos bens inferiores poderia provocar uma tal contracgéo da “linha de rendimento”
que a curva de indiferenga tangente determinaria uma proporgao optima de bens em
que aguele cujo preco tinha subido acabaria por ocupar um lugar mais proeminente,
em defrimento das alternativas de consumo.

[]) A escolha do nivel de trabalho

“Lazer”; Todo o tempo que, estando disponivel para a prestagdo de trabalho
rerr_lqnerado, ndc & aproveitado para esse efeito, sendo desviado para outras
actmdades_néo—remuneradas, incluindo o trabalho gratuito.

' _Aquﬂo de que cada um dispbe para consumir depende de ouiras duas
decisdes pessoais, uma relativa ao nivel de esforco laboral e de remuneraco, a
outra relativa ao nivel de poupancga, ou de gasto de poupangas ja consfituidas:
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dependendo de duas decisbes respeitantes & participacdo do mercado dos factores
produtivos, uma no mercado de frabalho, outra no mercado de capitais.

A recta do rendimento & o conjunio das combinagbes possivels de consumo e
de lazer que sao permitidas pelas horas de trabatho e pela remuneragéo & hora.

Supondo que a remuneragio a hora aumentou, como reagirao dois agentes
diferentes?

" Um trabalhara mais, reagindo da forma que se tomaria abstractamente como a
mais previsivel: o aumento do valor da hora de trabalho aumenta o cusio de
oportunidade associado a cada hora de lazer, pelo que predominara o efeito de
substituicdo, conduzindo-o a trocar horas de lazer por horas de frabalho, mais do que
compensando em consumo o que perdeu em lazer (existe uma nova curva de
indiferenca, que sera tangente & nova recta do rendimento num ponto correspondente
a uma combinagdo com mais consumo e menos lazer);

* Oufro trabalhard menos horas, porque a simples expans@o da recta de
rendimento induzida pela subida da remuneracéo significara que ele consegue
consumir mais mesmo que trabalthe um pouco menos.

A conjugacdo do efeito de rendimento com o efeito de substituigdo torna
incertos os efeitos de um aumento salarial (e dai a configuracdc peculiar, “em foice”,
que muitas vezes apresenta a curva da oferta de trabalho).

A teoria economica defronta-se com a impossibilidade de formular
previsGes substanfivas sobre os rumos que a oferta de trabalho fomara
individuaimente, nd3o se detectando nenhum padrdo consistente num universo
idiossincratico de preferéncias pelos niveis de conciliagio de trabalho com lazer,
embora possa esbogar um padrdo colectivo da oferta de frabalho, ainda que em
termos aproximativos.

Contudo, isto pode ser importante para efeitos de politica orgamental, por
exemplo. Se admitirmos que a curva da oferta de mao-de-obra tem uma inclinagdo
negativa porque predomina o efeito de rendimento, entdo & bem possivel que um
agravamento fiscal, ao reduzir o rendimento disponivel dos trabalhadores, tenha a
consequéncia logica, embora inesperada, de aumentar o volume de trabalho. Em
contrapartida, um desagravamento fiscal pode nZo induzir grandes aumentos de
volume de frabalho, em especial nas classes de rendimentos mais elevados, nas quais
o efeito de rendimento predomina, pelo que ndo & evidente que um tal
desagravamento fiscal seja capaz de provocar incrementos na produgso.

Para complicar as coisas, parece demonstrado que a elasticidade da oferta de
mao-de-obra aos agravamentos e desagravamentos fiscais varia de grupo para
grupo, pelo que a iributagio dos rendimentos do trabalho pode ter o seu maior impacio
na alteragio da composicéo da populagio empregada.

Isto aplica-se igualmente & decis@o de retirada da populagio activa,
especificamente a escolha do momento de passagem & reforma; também ai o
aurmento de rendimento individual e colectivamente, tem conduzido & progressiva
antecipagao da idade de reforma, numa clara demonstracio da prevaléncia do efeito
de rendimento.

[k) A escolha do nivel de poupanca ]

A teoria da escolha do consumidor pode aplicar-se igualmente a questdes
tdo imporfantes como agquela que se centra nas decisbes de poupanca e de
consumo. Aquele que poupa voluntariamente tendo em vista a sua reforma defronta-
se com uma escolha entre dois valores, o do consumo presente e o do consumo
futuro.
O prego relativo do consumo presente face ao consumo futuro é o resultado do
entrechoque de dois vectores, um a taxa de desconfo que leva, no presente, a
desvalorizar o consumo futuro; outro taxa de juro que, remunerando a poupanga,
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eventualmente elimine ou ultrapasse aquela desvalorizagdo. Se admitirmos que a taxa
de desconto n3o varia significativamente, e que as variagbes das taxas de juro séo
atompanhadas por efeitos de substituicio e de rendimento, teremos gue um aumento
da taxa de juro causard um aumenio do valor relativo do consumo futuro, e deveria
redundar num incentivo & poupanga, aumentando o custo de oportunidade do
consumo presente e dando livre curso ao efeito de substituicdo do consumo pela
poupanca.

Coniudo, nem sempre assim sucede, em especial quando é o efeito de
rendimento aquele que prevalece: a mais elevada remuneragéo das suas poupancas
torna mais prospero o aforrador, induzindo a reconsiderar as vantagens do consumo
presente; gracas ao efeito de rendimento, o aforrador evidencia agora uma curva de
indiferenga mais elevada, na qual a taxa marginal de substituigio de consumo
presente por consumo future &, no ponto 6ptimo, desfavoravel ao segundo destes dois
CONSUMOS.

i) A taxa de desconto

Cada vez mais se aceita que existe uma “taxa social de desconto” gue deve
servir de referencial a todas as decisdes individuais e a todas as medidas de politica
econdmica, na medida em que umas e oufras sejam projeciadas para terem
consequéncias que se espraiam no tempo, uma taxa que sirva de medida ao custo de
oportunidade da utilizagao, imediata ou diferida, dos recursos socialmente disponiveis.

Deve-se a Paul Samuelson a introduggo na Escola Neoclassica do conceito de
“utilidade descontada”, sugetindo que iodos os parametros das preferéncias inter-
-temporais podiam ser sintetizados nesse tnico conceiio. Tratava-se de exprimir
teoricamente o facto de darmos menos peso (de descontarmos) as consequéncias
futuras das nossas decisbes, vistas do presente, e de considerarmos essas
consequéncias tanto menos quanto mais distantes as colocamos no tempo; tratava-se
de, aplicando uma espécie de “taxa de conversao”, permitir a considerago simultanea
de valores que ocorrem em momentos distintos, e assim dar uma dimensao relevante
& andlise “custo-beneficio” que se reportasse a situacbes mais ou menos distantes,
mais ou Mmenos provaveis.

Ultrapassado um limite maximo, a idela de desconio pode tomar-se
problematica e ela passa a ter que conviver com uma margem de incerteza e
imponderabilidade, susceptivel de aumentar essa faxa de desconio e de reforgar a
“preferéncia pelo presente”,

A convergéncia enfre as taxas individual e social de desconto nao esta
assegurada, ¢ as divergéncias abundam, enredando-se numa disputa gue tem muito
mais de ideologico do que de econdmico, bastando ter-se em vista a histdria sombria
de algumas ideologias dominantes que, por tempo demais, apelaram ao sacrificio das
geragbes presentes em nome de uma contrapartida que nunca chegou; a propria
nogao de taxa social de desconto pode ser suspeita de favorecimente da perspectiva
tutelar e intervencionista do Estado.

A afericBo do que seja a taxa individual de desconio nZo pode socomer-se da

fécnica das “preferéncias reveladas”, porque a revelagdo que conta se situa, por
de’r_‘lnig:éo, no futuro. Para complicar as coisas, os estudos empiricos &ém permitido
refirar conclusdes gque contradizem © modelo candnico de uma taxa uniforme de
desconto no espago e no fempo: a de que tende a descontar-se mais os ganhos do
que as perdas, a descontar-se mais as pequenas do que as grandes quantias, a
preferir-se sequéncias de melhoramentos a sequéncias de declinio.
_ Perturbador & o “desconto hiperbélico”, uma taxa decrescenie de preferéncia
inter-temporal que aponta para o declinio da impaciéncia, uma impaciéncia que é
maxima no curto prazo e depois se esbaie, como se houvesse um friunfo da
resignacdo ou da indiferenca pelo longo prazo.
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Mais recentemente, tem-se sustentado que as preferéncias inter-temporais szo
pragmaticamente influenciadas pela representacio que as pessoas fazem da solidez
ou mutabilidade das suas proprias preferéncias, uma especie de “meta-representacio
de preferéneias® que assegura aquele minimo de estabilidade de conduta gue pode
permitir calculos minimamente aproximativos, por entre a variedade de situagdes e de
solicitagdes que convocam a manifestagéio das preferéncias inter-temporais.

Se exisfir uma remuneragdo para a poupanga que ultrapasse a taxa de
desconto, aquele que sacrifica 0 consumo presente consumird mais no futuro; e
aquele que opta por consumir imediatamente incorre no custo de oportunidade -
equivalente aquela remuneragéo, ou seja, perde mais do gue aquilo que ganha com a
satisfagéo da sua preferéncia pelo presente.

Uma simples subida de taxas de juro correspondentes & poupanca néo garante
por si s6 aumentos de niveis de poupanga: tudo est4 em apurar-se, caso a caso, se 0s
aforradores t#m as suas atitudes dominadas pelo efeito de substituicio (a poupanga
aumentara) ou pelo efeito de rendimento (a poupanca podera mesmo diminuir).

if) A hipdtese do rendimento permanente ~

A decisdo de poupar ou de consumir ¢ muito frequentemente presidida por
critérios que abarcam a ponderacéo da fotalidade da perspectiva de vida do agente
economico, e que visam normalizar os padrdes de consumo ao longo dessa totalidade,
aforrando mais em momentos em que o rendimento seja mais elevado por forma a_
permitir que 0 mesmo nivel de consumo se mantenha nos momentos em que, sendo
insuficiente o rendimento, ele tem que ser compiementado através do levantamento
das poupangas.

Segundo a “hipétese do rendimento permanente” ("Life-Cycle / Permanent-
-Income Hypothesis {LCPIH)") formulada por Milton Friedman, o consumo seria
determinado ndo tanto pelo rendimento disponivel corrente mas antes pela riqueza
individual registada em cada momento, sendo que nessa riqueza se encontra o aforro
acumulado com vista & normalizagéo do consumo em diferentes momentos e niveis de
rendimento.

O consumo e a poupanga s&o, ou podem ser, principalmente determinados
pelo valor esperado do fotal de recursos disponiveis no total do ciclo de vida individual,
sendo esse valor esperado que se designa por “rendimento permanente”.

Se a “hipdtese do rendimenio pemnanente” for valida, isso acarreta
imediatamente uma consequéncia tedrica, que é a de que o nivel de poupanca &€ uma
expressao de simples preferéncias, quase se diria de gostos, de impulsos. O impulso
para esse nivelamenfo provém da incerteza sobre o rendimento futuro, isto &, da
inseguranga resultante da possibilidade de “choques” e flutuagbes imprevisiveis,
conira as quais se procura “especutar” constituindo reservas por “motivo-precaucio”,
exprimindo a “aversdo ao risco”; o comportamento optimc de consumidores
moderadamente impacientes & o de nivelarem o seu nivel de despesa de acordo com
a projecgao vaiida para o total do ciclo de vida.

O modelo-base de afectacdo inter-temporal de recursos postula que as
tendéncias do rendimenio previsto e das despesas efectivas s8o independentes: o
padrao das despesas seria indiferente s formas de pagamento do trabalho e &
respectiva cadéncia.

lgualmente seria aproximado o padrdo de despesas na vida activa e na
reforma, independentemente de serem vincadas, como & previsivel, as diferengas no
nivel de rendimentos correntes.

Franco Modidliani expiorara, com a nogio de "efeito de riqueza” (“Wealth
effect’), a ideia de que o nivel de consumo e poupanga, e as respectivas oscilagdes
ciclicas, dependem nao tanto do rendimento disponivel actual como da relagao entre
rendimento presente e as expectativas de rendimento ac longo do ciclo de vida do
titular do rendimento (a motivag@o basica da poupanga € a do “nivelamento” do poder
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de compra das familias ao longo do todo desse ciclo de via, desconsiderando a
vontads de legar um patriménio aos herdeiros - “bequest motive )

O “efeito de riqueza” ndo s6 reduziria o impacto do rendimento corrente nos
niveis de consumo e poupanca, mas ainda tenderia a gerar contrabalangos na conduta
dos consumidores aos efeitos inflacionistas ou recessivos. Mais recentemente a
consideragiio da “mofivagdo de legar” tem sido reintroduzida, no meio de aiguma
polémica, chegando-se até a conclusdes chocantes nessa avaliacao das
“transferéncias inter-generacionais”.

Em suma, & evidente que o grau de aforro ha-de depender da exisiéncia, e da
dimens3o, de uma remuneragio atribuida aos reformados (uma reforma confortavel
desincentiva o aforro e a insuficiéncia das reformas mofiva & constituicgo de
“complementos de reforma” através da poupanca); o mofivo-precaugao da poupanga
determinaréa aumentos de aforro directa}ente proporcionais ao aumento de
inseguranga, tal como a generalizagdo social de formas de seguro desencorajara a
poupanca formada com esse motivo-precaugio (expressao embora remota, da nogao
de risco moral). Isto permite encarar com algum cepticismo a generosidade do
“welfare stafe”, que pode onerar incomportavelmente a populagio activa com a
sustentagio da populagio dependente, retirando-lne rendimento e por essa via
reduzindo-he a possibilidade de poupanga, enquanto ac mesmo tempo desincentiva
essa poupanga.

A “hip6tese do rendimento permanente” permite acalentar a esperanga de
que as pessoas promovam espontaneamente o seu proprio “seguro de velhice’,
ficando s6 “a descoberio” as grandes despesas e as catastrofes, susceptiveis de
cobertura por contraios de seguro ou, no limite, pelas instituicoes publicas e de
solidariedade social. E preocupante que o envelhecimentio popuiacional seja
acompanhado, na maior parte dos paises por um declinio da poupanga, porgue isso
equivale a remeter a solugio do problema-da sustentabilidade do sistema para uma
mera eventualidade de promocgio do “altruismo” junto das geragdes vindouras.

Havendo a considerar outros objectivos para a poupanga, como o de se fazer
face a emergéncias, 0 de se comprar bens ou servigos de valor elevado, ou 0 de se
legar um patriménio aos sucessores, pode ainda ter-se por cerio que o grau de aforro
ha-de depender da incidéncia dos impostos sobre o fendmeno sucessorio, tal como
dependera da maior ou menor generalizagdo do crédito ao consumo.

Em Portugal, regista-se o crescimenio do endividamento dos particulares a
uma cadéncia esmagadora por mais de uma década, o que demonsira muito
eloquentemente uma quase completa indiferenca pelos objeclivos da poupanga e
pela racionalidade.

. As actuais geragOes frabalhadoras estio ja a reperculir nas geragdes mais
jovens e nas vindouras o esforgo financeiro de sustentagio das suas refommas,
chegado ¢ momente de auferirem delas.
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| 2) Os custos do produtor sem poder de mercado ]

O horizonte elementar das motivagbes econémicas de quem produz e de quem
vende é produzir ou vender tanto mais quanto mais o prego sobe, e tanto menos
quanto mais o preco desce. A disposigdo de vender & do lado da oferta,
essencialmente fungéo dos custos que a produgao comporta.

O objectivo normal de um produtor serz o de obter uma receita, um rendimento
total que supere o custo total, de forma a beneficiar da diferenca entre estes dois
valores (lucro):

* Rendimento total ou Receita total: Somatorio do produto de fodas as vendas
alcancadas pelo vendedor, ou seja, o resultado da multiplicagio do nimero total de
unidades vendidas pelo preco de cada unidade;

= Custo total: Somatdrio de fodas as despesas em que o vendedor incomreu para
que os bens vendidos fossem produzidos e chegassem ao mercado, sendo, numa
definicio necessariamente tautologica, a multipiicacdo do nimero total de unidades
vendidas pelo cusio de cada unidade, ou seja, pelo seu custo médio.

| b} Custos implicitos, lucro econdmico e lucro contabilistico |

Custo total: Somatdrio de todas as despesas em que o vendedor incorreu.
Esta definigdo engloba apenas os chamados custos explicitos, o conjunio de valores
que, terjdo constituido a base da disposicdo de pagar do préprio’vendedor em relacio
aos factores com que foram produzidos os bens e servicos que vende, foram
efectivamente alienados em pagamento, na froca por esses bens e servicos.

O conceito econémice de custo € muito amplo, abrangendo ndo apenas estes
custos explicitos mas também os chamados custos implicitos. Entre estes, contar-
se-a especialmente © uso por um produtor dos seus proprios recursos; ele n&o tem
que os adquirir por um prego no mercado, mas & inequivoco que usa-ios ele mesmo o
priva de lhes dar um uso alternativo e rentavel. O custo econdmico € um custo de
oportunidade: ele abarcara aquilo em que o agente econdmico incorreu directamente
para obter o bem ou servigo, mas ainda, complementarmente, a perda dos beneficios
‘que para elie adviriam da segunda melhor opgao.

A nogdo de custo implicito toma-se mais visivel relativamente as opgbes de
investimento no factor de produgao capital. E a diferenca liquida-entre o melthor saldo
e o segundo melhor saido, entre o saldo superior e o custo de oportunidade que ©
saldo inferior representa, que decide a direcgao do investimento.

Em suma, a diferenca entre ganhos contabilisticos € ganhos econémicos
reside no facto de estes serem calculados por referéncia ao conjunio total de custos
de oporfunidade que possam ser contexiualmente considerados, ao passo que
aqueles sado computados por referéncia apenas aos custos explicitos.

(c) Funcao de producéio e produto marginal |

Fungdo de producdo: Relagdo puramente gquantitativa enire aquilo que é
empregue na producdo e aquilo que dela resulta.

Se quisermos analisar a vertente dindmica dessa fungio de producio,
deveremos levar em conta um conceito préximo, gue é o de “produto rna_rginal”, 0
qual se refere as variagbes de quantidade produzida que resultam da variagéo, em
uma unidade, da quantidade de algum dos faciores produtivos.
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Existe uma tendéncia para o decréscimo do produto marginal, que em
termos muito simples podemos dizer que resulta de efeitos de saturacéo decorrentes
da utlizagio de quantidades crescentes de alguns factores em combinacbes
progressivamente desiguais com factores fixos, ou factores cujas quantldac!es nao
podem variar {40 rapidamente como as daqueles. Dizermos isto equivale a dizermos
que ha tendéncia para o aumento dos custos marginais. Isto equivale, por sua vez, &
dizermos que os custos fotais tendem a agravar-se cumulativamente, e gue portanio a
escala que representa esses custos totais ndo s6 € crescente como fem uma
inclinagdo progressiva, a ponto de, no limite, pequenos incrementos das
quantidades produzidas implicarem muito grandes incrementos de custos,
estabeiecendo assim uma fronfeira de possibilidades que é o limiar do agravamento
dréastico dos custos marginais.

[d) Custos fixos, variaveis, totais, marginais e médios |

Custo fixo: & aguele que é associado aos factores cuja quantidade nao se
altera com o nivel de produgo.

Custos variaveis; cada incremenio de produgio pode implicar um custo ndo
s6 crescente como marginalmente crescente.

Custos totais: soma dos cusios fixos e dos custos varidveis (logo, se 0s
custos variaveis s30 crescentes, serdo igualmente crescentes os custos totais).

Custos médios: quanto custa produzir cada unidade. Calcula-se dividindo o
. custo total pelo nimero de unidades produzidas.

Custo marginal: quanto custa produzir cada nova unidade, cada unidade
adicional. v

Custos variaveis médios: quociénte de custos variaveis por um namero que
representa a quan{idade de unidades produzidas.

Custos médios totais: quociente de custos totzis por um nuamero que
representa a quantidade de unidades produzidas.

O valor médio indica ac produtor quanto the custa produzir o produio *tipico”.
O valor do custo marginal pode revelar-se um pouco mais dificil de calcular porque
ele ha-de representar a variagdo de custos associada a variagdo de uma unidade de
produto, valor a que se chegara normalmente afravés de um quociente enfre uma
dada variaggo de quantidades e a amplitude total da variagio de custos conexa com
aquela variagdo de quantidades.

Pese embora a dificuldade de calculo, em rigor é atendendo aos custos
marginais que se modula o volume de produgao: os critérios do produtor ndo tém que
se reporfar constantemente a decisdes {0 radicais come a de continuar cu néo a
produzir, a do tudo ou nada, mas apenas a decisbes mais limitadas como a de
produzir mais ou menos uma unidade.

» Os custos fixos médios descem constantemente, legitimando a concluszo de que
quanto mais se produz mais se diluem os custos fixos peio ndmero de unidades
produzidas;

* Os custos variaveis médios i&ém tendéncia a crescer, numa evolugio que se
agrava a medida que se atinge a saturagio no processo produtivo, confirmando a
tendéncia de curio prazo para a produtividade marginal decrescente;

= Os custos médios totais, na medida em que sdo a combinaco de dois valores
com tendéncias opostas, uma descendente, a outra ascendente, tendem a evidenciar
uma fase descendenfe, um ponto de viragem e uma fase ascendente, o que:
graficamente pode ser representado por uma curva em U:

- Dgsigna—se por Escala de eficiéncia ou dimensdo 6ptima esse ponfo em que
§a0 minimos os custos medios, o nivel de produgdo que minimiza os custos médios
totais. Um produtor que esteja particularmente preocupado em controlar os custos
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devera prestar especial atengfio a esse ponto critico a partir do qual a producdo se faz
a custos medios crescentes: a partir do qual o lucro por unidade nunca voltars z ser
tao grande;

* Os custos marginais tém tendéncia a crescer, e a incrementar progressivamente
essa propensao para o crescimento:

o Enquanto o valor marginal for inferior a um valor médio, este desceré:

o Sempre que o vator marginal for superior ao valor médio, este subira;

o As varacbes dos valores marginais arrasiam com elas as variagbes dos
valores médios; v

.o Se o valor marginal que & superior ao valor médio registar uma
tendéncia descendente, ou se o valor marginal que é inferior ao valor
médio registar uma tendéncia ascendente, a amplitude dos valores
convergira para um ponto em que os dois valores coincidem;

o Se o valor marginal que é superior ao valor médio registar uma
tendéncia ascendente, ou se o vaior marginal que & inferior ao valor
medio registar uma tendéncia descendente, a amplitude dos valores
divergira progressivamente.

As “funcbes do custo médio total” poderiam ter um pedigree muito

respeitavel na Historia do Pensamento Econémico, que remontaria ao final do século
XVIII, se ndo fosse a manifesta preferéncia da Escola Neoclassica peio marginalismo.

le) Os custos no curto e no longo prazo |

i} Rendimento marginal decrescente e efeitos de escala
¢

Curto praze’ intervalo do tempo dentro do qual pelo menos um dos faciores de
producio é fixo, e sdo fixos os custos inerentes a esse factor;

Longo prazo: periodo que, para aquele produtor, &€ necessario para tomar
variaveis fodos os factores, e portanto também os correspondentes custos.

A curva de cusfos de longo prazo & aquela que representa os custos de
producio quando todos os factores estdo j& ajustados. Nao ha, em principio, custos
fixos no longe prazo, e por isso a perspeciiva de custos de longo prazo é a da
afectacdo economicamente eficiente de todos os recursos. Existem custos que nao
deixam de ser fixos nem sequer no longo prazo (“custos de funcionamento”, ou
“overhead cosis™).

A lei do rendimenio marginai decrescenie estabelece qgue, a medida gue se
combinam factores varidveis com uma dada quantidade de factores fixos, ©
rendimento marginal dos factores varidveis tende a diminuir.

Sé com a expansao dos factores de produgdo € que ¢ produtor podera encarar
a possibilidade de aumento de escala da produgao, isto &, de aumento proporcional
de todos os factores de producao, por forma a que dai nio resultem desequilibrios e
sobrecargas para nenhum deles, furtando-se aos efeitos do produto marginal
decrescente, ou do cusio marginal crescente, efeiios que estao associados ao curto
prazo. A medida que o produtor se vai expandindo e ajustando a produgdo as
solicitagbes do mercado, € como se fosse descartando a sua perspectiva de curio
prazo de pegueno produior e fosse assumindo a perspectiva de curto prazo do grande

rodutor.
° Existe, no curto prazo, um limite ao rendimento marginal que se obtém da
intensificagdo do uso dos factores de producéao.

if) Rendimentos de escala

Uma variagdo da escala de produgdo pode resultar num de trés desfechos
possiveis: ou a produgdo aumenta proporcionaimente ao aumento da escala, ao
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aumento combinado de fodos os factores (“rendimentos constantes a escala”), ou a
produgio aumenta menos do que proporcionaimente em relagio ao aumento de
escala (‘perdas de escala® ou ‘rendimentos decrescentes a escala”), ou a
produgao aumenta mais do que proporcionaimente em relagao ao aumento da escala
(“economias de escala” ou “rendimentos crescentes a escafa’).

As aconomias de escala s30 caracteristicas tecnologicas de um produtor que
lhe permitem realizar quebras dos cusios meédios de longo prazo quando a produgao
aumenta, traduzindo-se numa “curva de custos médios de longo prazo” descendente.

Tipicamente, surgem economias de escala em unidades de produgao com
elevados custos fixos e baixos custos marginais, que maniém o seu valor reduzido até

se alcancar elevados volumes de producao.
Similares as economias de escala s30 as “economias de producao

conjunta’, ou “economias de gama” (“economies of scope”), as que se registam na
produgdo combinada de dois ou mais bens cuja produgio separada impiicaria
duplicagéo de custos. E um tipo de sinergia muito frequente em fendmenos de
integracio, principalmente gquando estes envoivem a aproximagao entre produces de
bens complementares.

Ha ainda a considerar as “economias de produgio em grupo’, que resultam
da especializacdo em tarefas de complementaridade e de apoio reciproco entre
produtores, como tende a suceder nas “cadeias de produg8o”, oU nc recurso a
emulacio entre equipas deniro de uma empresa.

A existéncia de economias de escala & um dos atractivos para o aumento das.
dimensdes da produgdo no longo prazo até porque a sua ocoréncia consegue fazer
com que a escala eficiente acabe por ocorrer a niveis muito superiores de
produgao, podendo deslocar-se & medida da prépria expanséo da empresa, que nao
perturba a eficiéncia. Em tais situacdes, verificam-se rendimentos crescentes & escala,
ou pelo menos rendimentos constantes & escala.

Essa curva de custos médios He longo prazo, no formato de U alongado
quando ocorrem economias de escala, indica ao produtor o plano em que se situa a
sua escala de eficiéncia quando the € possivel contar com a variabilidade de todos os
factores, e por isso sefve como ponto de referéncia a planificagao da sua actividade e
as suas decisbes de curto prazo, que deverdo tender para o abaixamento dos custos
médios até esse limite ideal, até essa fronteira de possibilidades de eficiéncia,

O ponto mais baixo dos custos médios designar-se-a por escala minima de
eficiéncia (¢ esse o volume de produgio no qual a “curva de custos medios de longo
prazo® atinge o seu valor mais baixo e onde o0 maximo de eficiéncia possivel foi
atingido). A relagéo entre esse voiume de produgdo da escaia de effciéncia e o volume
de produciao que pode ser escoado no mercado & crucial na determinagéo do niimero
maximo de produiores que o mercado comporta.

-+ Enire as economias de escala infernas contam-se:
» A eficiéncia técnica;
= Eficiéncia empresarial;
= Vantagens financeiras;
= Possibilidade de “descontos de quantidade” na compra de publicidade ou de
recursos e de matérias-primas;
» Sinergias de dimensao nos esforgos de investigacdo e desenvolvimento.

Quanto as economias de escala externas temos:
= Presenca local de uma vasta mao-de-obra especializada;
» Existéncia de uma rede instalada de assisténcia ou de distribuicio;
» Eficiéncia e dimens&o das infraesfrufuras disponiveis.

A forrpagéo de “clusters” de empresas, de aglomeragbes geograficas de
produtgres, jUShﬁca—St_a em larga medida pela possibilidade que a proximidade
potencia, de jormacdo de externalidades positivas que, cradas dentro da
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aglomeragéo, sdo partilhadas por todos agueles gque nela se encontram, As economias
de escala externas s40 um “ambiente empresarial fértil” que basicamente tira proveito
do caracter da informagdo como bem piblico, a baixo custo, e por essa via promove o
crescimento.

S&o as “economias externas” que em parie explicam o sucesso econémico do
fendmeno da urbanizagdo, que assegura, na tensdio entre proximidade e diversidade,
um ambiente propicio a “polinizagdo cruzada” de produtores.

Contudo n&o se pense que a vitbria sobre as limitagdes de curio prazo
franspGe os produtores para o dominio das possibilidades ilimitadas, da expansdo
irresfrita, sendo inevitével que a expansio comece a ser fravada por perdas de
escala, por rendimentos decrescentes & escala ou, o mesmo é dizer, por uma subida
dos custos médios para niveis superiores ao custo minimo registado na escala de
eficiéncia. Em tais casos, a mefhor decis@o de longo prazo & a da redugédo da escala
(“downsizing”).

As perdas de escala podem ter também uma veriente infema ou extemna.
Quanto & vertente interna, temos entre outros os seguintes factores:
= Crescente manifestac&o dos factores de inefici@ncia na divisdo de trabatho;
= Saturacdo dos locais ou instrumentos de trabalho;

* Crescente dificuldade de supervisdo e coordenacgao;

= Perda de comunicagido intema e aumento da complexidade das cadeias de
decisgo;

* Perda da coesdo e da solidariedade, do espirito de grupo entre os frabalthadores.

Quanto as fontes externas das perdas de escala:
=  Crescente escassez de m&o-de-obra especializada préxima do local de producao;
= Crescente raridade de instalacbes disponiveis;

* Crescente saturacio das infraestruturas e agravamento dos fempos de acesso e
de transporte. ’

Enire as fontes internas de perdas de escala, a teoria destaca a "ineficiéncia-
-X" ("X-inefficiency”), que poderiamos sugestivamente caracterizar como a flacidez da
empresa, a sua falta de agilidade, em geral provocada pela falta de concorréncia.

Nao é de excluir a hipdtese de uma “curva de custos médios de longo prazo”
gue n3o se altera com as variagbes de escala, caso em que as caracieristicas
tecnoiogicas do produtor Ihe permitem operar com rendimentos constantes & escala,
uma hipotese improvavel mas nao impossivel.

| f) Opgdes de investimento J

Um investimento é a aquisicdo de um bem (de um activo) na perspectiva da
obtengdo de rendimenios na exploragio desse bem, ou de mais-valias na sua
alienagio.

Investimento real: consiste directamente na aquisi¢io de bens de capital que
sejam empregues seguidamente num processo produtivo;

Investimento financeiro: limita-se ao mdfuo ou ao depdsito de fundos junto de
mercados ou de instituigdes especializadas, os quais, por sua vez, encaminham esses
fundos em direccao aqueles que deles necessitarn para realizar os seus investimentos
reais.

Sistema financeiro: mecanismo através do qual os excedentes de pessoas
que tém rendimentos superiores aos seus niveis de despesa sao enc:an_]inhados para
pessoas & empresas que estejam dispostos a gastar mais do que aquilo que lhes €

permitido pelo seu rendimento corrente. o
O nivel individual do investimento ha-de resultar de uma combinagao de

factores, que véo desde o rendimento disponivel € a aversio ao risco até aos
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montantes em causa, ao horizonte temporal do investimento e da expectativa devida,
a taxa individual de desconto, aos motivos da poupanga. Em termos inter-temporais, o
investimento justifica-se enguanto for positivo o vaior presente liquido dos bens de
capital, ou seja, a diferenca entre o valor presente do rendimento gerado pelo capital e
o custo presente desse capital.

i) Depésitos e investimento directo em bens

Agqueles que revelem maior aversdo ao risco podem minimiza-io airavés da
forma mais elementar e segura de investimento, gue & a do depésito bancario, no
qual o levantamento do capital € o pagamento de juros parecem maximamente
assegurados e no qual parece sempre assegurado um razoavel nivel de liquidez
(susceptibiiidade de converséo rapida, a baixo custo e sem significativa perda de valor,
do investimento em moeda).

Entre os bancos e os seus clientes ha normalmente um enorme fosso de
assimetria informativa, no qual pode instalar-se o “risco moral’, a capacidade que
uma das partes numa relagio contraiual tem de provocar danos indetectaveis ou
ininteligiveis pela contraparte.

‘Alguns investimentos em compra de bens, com fins de obtengd@o de
rendimento ou de especulacio, podem parecer Ao seguros como um deposito
bancario, e susceptiveis até de uma valorizacao periodica superior aguela que
resultara dos juros dos depdsitos. Mas ninguém garante a recuperagao do capital
investido, podendo uma circunstancia imprevista determinar a perda do vaior do
mercado dos bens; tais investimentcs podem ser praticamente desprovidos de
liquidez, criando o risco para o investidor de ficar preso no momento em que ienta
vender o bem para realizar a figuidez pretendida e nao encontra comprador disposio a
pagar-lhe um preco compensador. ‘ ‘

Esses obstaculos podem ser removidos, foial ou parcialmente, pela
constituicao de um fundo comum de investidores, que em conjunto adquirem bens,
os gerem e fransaccionam, amortecendo afravés da dimensao e da diversificacéo o
impacto da falta de liquidez de cada bem investido. :

ii} Obrigacgoes

Oufra alternativa de investimento & a subscricGo de titulos obrigacionistas
(empréstimo de capital financeiro a uma empresa, por um prazo determinado). A
seguranga do investimento & elevada, ja que o investidor fica na posigao de credor da
empresa, mas podem suscitar-se problemas de liquidez que dificulfam a recuperagio
antecipada do capital mutuado por meio da venda do titulo, € o risco existe sempre de
gue a remuneragdo convencionada, porque o & em termos nominais, seja destruida
por efeito da inflagdo.

As subidas das taxas de juro no mercado sdo mas noticias para os
subscritores de obrigagbes, sendo que, ao invés, as descidas das faxas de juro
“desblogueiam” a liquidez dos titulos.

iif) Acgdes

Outra via para o investimento € a da compra de acgdes, de partes do capital
de uma ‘empresa, que em principio conferem ao seu fitular algumas especiais
prerrogatwas quanto & empresa emitente, visto que elas colocam aguele na posigdo
de gécno, de confitular da propriedade dessa empresa. A seguranga do investimento &
muito menor do que aquela que corresponde a subscrigio de obrigacgbes, ja que nada
garante sequer a recuperacdo do montante investido, o qual pode perder-se
completamente em caso de faléncia. '
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Em contrapartida, a remuneragio do investimento em acges, que 6 sempre
superior, em média, ao das cbrigagdes, nd0 tem em rigor imite maximo, seja por via
da pariicipagdo nos lucros, dos “dividendos” distribuidos aos accionistas, seja por via
das mais-valias que resultam da valorizagio especulativa que medeia entre os
momentos de compra e de venda das acgbes. Poderemos encarar acgBes e
obrigacBes como titulos que, entre eles, distribuem pelos investidores o rendimento e
o risco de acordo com as suas preferéncias por um reformo mais seguro ou
potenciaimente mais elevado. ,

As acgBes sdo, no momenio inicial da sua emissdo e em fodas as
subsequentes vicissitudes, o espelho do valor corrente do capital das sociedades
emitentes, tal como ele pode ser avaliado pelo mercado. Por essas razbes, &
problemética a questdo da liquidez destes tituios. Pior ainda, as transacgbes de
acgbes no mercado bolsista estéo expostas a efeiios de contagio especulativo.

Também relativamente as acgbes e obrigacbes, e a titulos similares, € possivel
simuitaneamente minimizar os riscos e aumentar a liquidez através do
estabelecimento de fundos de investimento, nos quais os investidores participam
pondo em comum oS Seus recursos, o que permite:

* Uma diversificagdo na compra de titulos que dissipa os riscos de cada
investimento em particutar;

* Permite uma gestao profissional dos titulos;

* Alcancando uma determinada dimensio, um niamero de participantes tdo grande
que a enfrada ou saida de um s6 deles nao afecta sensivelmente o total do montante
investido, confere a todos uma quase perfeita liguidez.

Vemos assim como pode ser complexa, nas suas determinacbes basicas, a
decisdo de investir, pois o investidor:
= Deve comparar as diversas taxas médias de remuneracio das aplicagbes
disponiveis; ’
= Deve, relativamente as aplicagbes gue implicam compra e revenda, ponderar o
rendimento periédico que geram com a possibilidade de obtencZo de mais-valias
através da revenda especulativa, jA que os ganhos advindos do seu investimento
podem gerar-se tanto em sede de rendimentos periédicos como em sede de mais-
-valias;
= Deve condicionar a sua deciso final a uma cuidadosa apreciagdo da relacio dos
niveis remuneratérios do investimento com os riscos envolvidos;
* Deve oferecer, pelos meios de investimento disponfvels, um prego que varia em
funcdo do risco, da liquidez, da esperanga de ganho, do proprio regime fiscai que recai
sobre esses ganhos.

iv) Mercado eficiente e passeio aleatorio

Num mercado eficiente, ou idealmente e&ficiente, o prego reflectiria
perfeitamente as caracteristicas dos bens de investimento, nfo sendo possivel a
nenhum investidor alcangar ganhos exiraordinaros, ou beneficiar de pregos
extraordinariamente baixos: sempre que uma oportunidade especial surgisse, a
concorréncia encarregar-se-ia de fazé-la desaparecer rapidamente.

Um dos coroldrios desta nocio de mercado eficiente € a idela de que néo é
possivel adoptar uma estratégia racional para “vencer o mercado®, ou seja, para
obter vantiagens especulativas através de fipos de informag&o que ndo estejam
incorporados no prego. . -

E claro que o mercado eficiente nio passa de uma hipé_tese, cuja
comprovacio ¢ dificil, e dai os chamados “event studies” e os desenvolvumentqs da
“behavioral finance”, que precisamente analisam as variagbes de precos do_s tl'tulos
bolsistas em fung&o de episodios de divulgagéio de informagdes relevantes. A ideia de
mercado eficiente teve nos anos 70 o seu auge, acreditando-se entdo que os
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mercados financeiros seriam maximamente eficientes na incorporagdo de informagao
e na adaptagdo a ela, e que todas as variagbes de pregos que se desviassem da
simples ftradugdo da informagdo jé incorporada seriam puramente aleatorias,
insusceptiveis de previs&o rigorosa & consistente. )

Mais recentemente, tem-se procurado reabifitar a ideia de que, por entre muitas
irracionalidades do mercado, muitos colapsos, muitas expiosbes de “bolhas
especulativas”, é possivel entrever-se algumas tendéncias nao-aleatérias d_e
evoluggo de alguns titulos e de alguns mercados, mas a base empirica para tais
assercBes €, no minimo, fragil.

Dada a definigao do que seja um mercado eficiente, haveria uma nica forma
de “vencer” nele, e essa seria a de apostar em variagdes /nesperadas de pre¢os. S0
que o que é inesperado n3o &, por definicéio, objecio de conhecimento, & menos de
uma ponderacao racional ou estratégica. Apostar no inesperado nem sequer & jogar
com probabilidades, visto que estas se reportam & frequéncia de manifestacio de
fendmenos conhecidos e esperados. Reconhece-se o papel decisivo da informagao
incompleta e assimétrica e os efeitos da racionalidade limitada, bem como a
probabilidade de evolugdo erritica do mercado e de ocorréncia de “choques
exégenos”.

No longo prazo, os ganhos médios de “vitérias no mercado®, vitorias puramente
casuais, nio dependeriam de qualquer estraiégia melhor do que a do simples
“passeio aleat6rio”, ou seja, a “nao-estratégia” de compras e vendas de bens de
investimento arbitrariamente decididas, gravitando em formo do prego de mercado, ele
proprio aleatério nas suas manifestagbes. "Aleatéria” € a caracteristica de toda a
variavel que ndo é totalmente predeterminada pelas demais variaveis disponiveis nem
pela sua propria tendéncia evolutiva anterior, gue néo & “deterministica”.

No longo prazo, anuladas reciprocamente as oscilagdes aleatdrias de pregos, o
mercado financeiro acaba por espelhar fielmente o valor das empresas emitentes dos
titulos, o seu valor patrimonial, a sua capacidade para gerarem receitas, honrarem’ os
seus compromissos obrigacionistas e remunerarem as acgdes, para exprimir
estabilidade do “price-earning ratio” (PER), o quociente enire o prego dos titulos e a
capacidade dos seus emitentes para gerarem um rendimento para os investidores.

Louis Bachelier foi o pioneiro na ideia de passeio aleatério, considerando que,
por haver demasiados factores a influenciar o valor do mercado dos titulos mobifiarios,
o rendimento esperado no jengo prazo para todos eies convergiria para o 0.

Harry Markowiiz veio elucidar a forma como os investidores conseguem obter
vantagens através da simples escolha de carteiras de tifulos com elevada
diversificacdo.

Wiliiam Sharpe precisou as vantagens da diversificagdo da carieira de titulo
infroduzindo o conceito de “beta”, a amplitude dos desvios das cotacdes de cada titulo
em relagdo a tendéncia central do mercado (a “volatilidade” média de cada titulo em
relacao ao mercado).

Markowitz e Sharpe propuseram nestes termos o seu “capital asset pricing
model” (CAP-M), uma férmula de gestao de carteiras de titulos com eficiéncia superior
a da média das tentativas de ‘gestdio de mercado” através de “palpites de
investimento”, tentativas gque até ento tinham predominado como estratégia de
mercado (“noise frading”). Aqueles que acreditassem nesse modelo CAP-M poderiam
deixar de seguir os “sabios da bolsa” e os “gurus charlataes” e tranquilamente formar
carteiras de titulos em funcio do “beta” combinado dos seus componentes.

Subsistem algumas dividas acerca de regras de decisio atinentes a
diversificacio das carteiras de titulos, dada a complexidade e diversidade das
varigveis relevantes, tendendo todavia hoje a combinar-se uma andlise do “beta” com
uma analise do “value at risk” (VaR), o valor percentual maximo de uma carteira de
tltulqs diversificada que se poderia perder num determinado periodo, ou com uma
ané_l;sele do indice “Q”, o quociente do valor de mercado com o custo de substituigio do
capital.

Rita Mota e Pedro Galvao 79



Resumos de Microeconomia

j g) As empresas |

O investimento das familias é, visio do prisma das empresas, a fonie da
maior parie do financiamenio de gue elas podem dispor, sendo o restante fornecido
pelos subsidios estaduais e pelo investimento estrangeiro.

A forma juridica das empresas é fruto da necessidade social de criagdo de
agentes dotados de responsabilidade limitada, e por isso capazes de arcar com
projectos e iniciativas rodeados de riscos que a maioria dos individuos ndo estaria
disposta a assumir, dada a prevalente “aversio ao risco” gue domina
psicologicamente as atitudes individuais.

A responsabilidade limitada facilita 2 captagdo de investimentos individuais,
porque ela garante aos investidores, mormente aos accionistas, que nada lhes sera
exigidoe, mesmo na pior hipétese de colapso fotal do smpreendimento para o qual
contribuiram, para la do valor dos titulos que subscreveram, & gue portanto as suas
perdas serdo limitadas.

O mercado das acgbes passou a ser encarado como uma espécie de “jogo de
fortuna e azar’, que afrai investidores avessos ao risco através do aliciamento com
uma forma assaz desprendida de participacdo no mercado e respectivos fins, um jogo
em que o sucesso especulativo passava a representar a totalidade da motivagao de
alguns investidores. Essa responsabilidade limitada nado equivale, ac menos em
principio, a qualquer limitagdo de ganhos.

Como podera admitir-se que socialmente se tenha chegado a consagragio de
uma tal forma de responsabilidade iimitada, com o apoio relativamente sdlido do
sistema juridico? Ela transforma as empresas em grandes ‘‘maquinas
externalizadoras”, capazes de provocar socialmente mais prejuizos do que aqueles
que se exige que elas cubram sem, em troca, se lhes pedir a compensagao com 0s
ganhos que averba nessa externalizagzo de custos.

A raz&o para a existéncia destes instrumentos de “externalizacdo consentida®
situa-se precisamenie na necessidade social de solucgo do problema de aversao ao
risco.

Caracterizacdo dos requisitos econdmicos da existéncia de uma
“empresa”:
» Existir uma estrutura de raiz contratual que promove a produgio airavés da
conjugacao de recursos;
e Verificar-se a diversa titularidade dos recursos que s8o cedidos para a produgac;
= Haver uma sé contraparte em todes os contratos de arregimentagdo de recursos;
e O empresario ter a liberdade de negociar separadamenie as condigbes e a
remuneragio de diversos fipos de recursos;
= O empresario fer uma titularidade sobre a estrutura produfiva e direito aos
resultados liquidos da remuneragao de todos 0s recursos.

As empresas $&0, no processo produtivo, agentes dofados de acentuada
neutralidade perante o risco que se subsfituem a agentes avessos ao risco e por
isso sdo capazes de prosseguir na senda da criag3o de riqueza, quando a aversao ao
risco teria j& ditado, nos agentes individuais, o declinio da utilidade marginal desse
esforco de enriquecimento, o declinio das esperancas (subjectivas) de garnho.

[ h) As opcbes de financiamento das empresas

Vias afravés das guais uma empresa consegue obter financiamentos: '
= Financiamento através do recurso ao mercado de capitals, essencialmente atraves
da emissdo de obrigactes e acgdes a serem subscritas por aforradores, isolados ou
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institucionalmente representados, e a serem remuneradas com juros e dividendos,
eventualmente também com mais-valias resultantes da valorizagéo da propria
gmpresa no mercado especulativo, e com reembolsos do capital mutuado;

»  Financiamento afravés do recurso ao crédito bancario, a ser remunerado com juros
e com reemboiso do correspondenie & parie do crédiio que tenha sido utilizada;

s Auto-financiamento através do reinvestimento de lucros nao distribuidos.

Quanto 2 escotha do tipo de financiamento, a perspectiva da empresa & de
certo modo a inversa, e simétrica, da perspectiva do investidor: por um lado, o recurso
ao crédito e 4 emissdo de obrigagdes parece ser o mais aliciante para a empresa,
porque & por essa via que ela ficara obrigada a pagar remuneracdes que em média
s3o inferiores as que correspondem aos dividendos; por outro lado, o endividamento
transfere o risco do investidor para a empresa, tal come pode dizer-se que a compra
de acgbes transfere o risco da empresa para © investidor, sendo pois que o
endividamento é a opciio mais armriscada do ponto de vista da empresa.

O recurso ac endividamento &, do ponto de vista da empresa e da sua
“esfrutura de capital” (a relagdo entre acgOes e obrigagbes emitidas pela empresa,
também designado como °leverage ratio” ou “gearing ratio”, ac mesmo tempo
aliciante & perigoso.

Esta andlise das tensbes e compromissos de que se compbe a estrutura
financeira das empresas pouco mais & do que uma expressao de bom senso que faz
apelo 4 moderagBo no endividamento, recomendando mais amplo recurso & divida por
parte das empresas com patriménio fangivel do que aos demais.

“Teorema Modigliani-Miller”; aponta para a fundamental indiferenga em
mercados concomrenciais e integrados e face ac objectivo da maximizagéo de lucros,
das opgdes de financiamento seguidas pelas empresas. Concentra-se na combinagédo
optimizadora, de menor custo, entre emissdo de acgdes e e obrigagdes, ou seja, no
problema do endividamento ou da “alavancagem”; a conclusdo surpreendente do
tecrema € a de gue o valor que o mercado financeiro atribui a uma empresa emitente
de titulos & indiferente & composi¢go da sua estrufura de financiamento. O que
interessa ao mercado & a capacidade da empresa para gerar receitas, e a volatilidade
dessas receitas; empresas com o mesmo potencial e a mesma volatilidade de receitas
serdo avaliadas da mesma forma pelo mercado. Se um investidor discordar da
proporcac adoptada pela empresa em que investiu, pode ele proprio compensar esse
desequilibrio com uma diferente escolha de composigao da sua carteira de titulos, e
ao fazé-lo alterara o valor de mercado dos titulos até que o prego espelhe com mais
fidelidade a combinacdo de rendirmnentos e risco que o mercado associa aquela
empresa emitenie (movimento convergente de “arbitragem” que fara prevalecer, a
prazo, a lei da indiferenca, a “lei de um s6 preco” para titulos que, da perspectiva do
mercado, valem exactamentie o mesmo).

Dados os pressupostos algo irrealistas do teorema “Modigliani-Miller”, n&o se
!he pode reconhecer sendo uma validade tendencial, devolvendo-se alguma
importancia as decisdes de financiamento das empresas num mundo menos do que
perfeito, no qual os regimes tributarios podem constituir condicionamentos decisivos,
!evando a uma maior moderagio no recurso ao endividamento (“fradeoff theory”), pode
imperar a assimetria informativa, levando a que a empresa s& recomra a0
endividamento quando as receitas correnies nao permitam assegurar o auto-
financiamento, e anfes de recotrer & emissac das acgdes (“pecking order”) ou os
cusios de trangacg:éo, em que a empresa ndo tera limites ao endividamento enquanto
as suas receitas correntes excedersm todas as oportunidades de investimento
rentavel (“free cash flow theory”).

O endividamento pode sinalizar ao mercado a confianga que a empresa tem

no seu'er')pri‘o fL_J_turo, a margem de risce financeiro que ela esta disposta a assumir na
sua propria viabilidade.
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No entanto, a estratégia do excesso de endividamento traz consigo
problemas adicionais, alguns de perversgo de incentivos até. Mais ainda, aquele que,
ndo detendo a maioria das acgbes, confrola a empresa, preferira normaimente a
“alavancagem” do endividamento & entrada de novo capital accionista, pela simpies
razao de gue o accionista fem em principio direitos de sacio, incluindo neles o direito
de eleger aqueles que dirigem a empresa, enquanto gue os credores tém poderes de
supervisdo muito remotos e parcelares, restritos em principio & garaniia dos seus
créditos, ao menos enquanto nao se chega & faléncia.

N@o se pense, contudo, que a solugio d6 endividamento esti sempre
disponivel no mercado, e que é ilimitadamenie vaiida. Pelo contraric, os potenciais
credores tém fodo o interesse em prever o risco dos seus créditos, e em segmentar o
mercado em niveis diferenciados de risco, por forma a evitar fenémenos de “seleccao
adversa”. Aquele que emprestar indiscriminadamente a todos os empresérios e fixar
uma s6 taxa de juro em fungio da taxa de desconto e do risco medianc cedo sentira a
necessidade de subir a taxa de juro por forga do agravamento do risco; os devedores
com baixo risco deixarac de contrair empréstimos junto daguele financiador, ficando o
mercado entregue a um universo de devedores com uma mediana de risco superior 2
inicialmente calculada, e dai o agravamento do risco e a consequente subida da taxa
de juro (que provoca nova “selecgéio adversa”).

Se os potenciais credores pudessem conhecer perfeita e antecipadamente o
risco de cada potencial devedor, poderiam proceder a uma perfeita discriminagédo de
juros, cobrando a cada mutuario em funcdo do risco por ele apresentado. Mas esse
conhecimento € impossivel e seria demasiado oneroso se fosse possivel, pelo que os
mutuantes recorrem a formas mais ou menos imprecisas de segmentagéo do mercado
em “grupos de risco” (aumenta a probabilidade de que qualquer potencial mutuario
n&o consiga obter fundos a taxa de juro que estaria disposio a pagar e que julga
corresponder ao seu grau particular de fisco).

O racionamento de crédito sera normalmente uma dificuidade superavel, mas
a um custo que podera ser elevadissimo, reflectindo a percepcdo do mercado acerca
dos riscos inerentes, agravado ou aliviado pelo quadro juridico que acompanha a
relagao crediticia, as garantias, a responsabilidade obrigacional, e portanto condiciona
as estratégias de cumprimento e de incurmnprimento, fornecendo dados sinalizadores
sobre o risco moral e sobre a fiabilidade do devedor mediano.

A porta do mercado accionista pode fechar-se, alias, no mesmo momento em
que se fecha a porta do crédito, porque o recurso a novas emissbes de acgdes tem,
também ele, sfeitos perversos (a emissio de novas acgbes tende a desvalorizar as
acghes ja existentes).

Porqué essa desvalorizagio?

* A percepg@o que o mercado tenha de que a nova emissio representa ja um
recurso de emergéncia peranie as dificuldade sentidas pela empresa no seu acesso
ao crédito;

= A percepcio que haja de que o risco de desvalorizagio assumido pelos
controladores da empresa corresponde a ceriezz que estes tenham quanto a
sobrevalorizagio especulativa dos titulos;

= A percepcdo de que o recurso ao financiamento accionista € uma solucio
irresponsabilizante.

A propria solugBo do recurso ao mercado accionista ndo esta sempre
dispenivel, nem é ilimitadamente valida. Estas limitagbes podem ir variando ao longo
do ciclo de vida de uma empresa, sendo natural que as dificuldades de acesso ao
endividamento e ao mercado de capitais sejam maijores no momento inicial de
“arranque” da empresa. Esse mesmo ciclo de vida da empresa prende-se comnos
ciclos de vida dos seus produtos, como ficou representado nas “curvas de Kuznets', e
com aspectos relativos & aptidgo “darwinista” das empresas em fungao da respectiva
dimensao e idade.

Rita Mota e Pedro Galvio 82



Resumos de Microeconomia

£ geralmente a sedimentagéio de urna reputagéo no mercado que permitira a
uma empresa obter empréstimos as condicbes dominantes no mercado. A idade e
inércia da empresa tendem a estar correlacionados, e nao apenas por forga da
sineficiéncia-X" mas também porque as empresas ja instaladas no mercado tendem a
assumir meras atitudes defensivas, ficando mais vulneraveis a contestacao de
mercado por concorrentes mais jovens, € mais exposios as aquisigbes de controlo

societario.

-
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| a) O fundamento do juro l

Muitas das nossas decisbes econémicas sdo orientadas para o futuro. Ora os
meios futuros cuja obtenc&o procuramos assegurar através da estratégia presente tém
um prego relativo em termos de bens presenies (valor dos bens presentes de gque
temos de prescindir para obtermos os bens futuros, o sacrificio de consumo imediato
que esta implicado no investimento em recursos de que emergirdo os bens futuros).

O valor presente de bens futuros é descontado, ou seja, € menor do gue o
valor dos mesmos bens quando a sua disponibilidade seja imediata: € o valor
descontado é tanto menor quanto mais dilatado for o prazo gue medeia enfre o
presente e 0 momento em que finaimente acedemos & fruicio desses bens futuros.

A racionalidade impbe-nos uma “preferéncia pelo presente”, que a nossa
irracionalidade mitiga em formas “hiperbolicas” ou exacerba em formas “exponendiais”,
que tem por reverso a faxa de desconto que aplicamos a representacgio presente do
efeito futuro das nossas decisées, j& que o valor presente desconfado de um bem é o
quantitativo que, investido hoje, aumentaria por acumulagio de juros composios até
ao quantitafivo que, nesse momento futuro, permitiria adquirir esse bem.

Essa preferéncia pelo presente desaconselharia todos os sacrificios da
gratificagéo imediata de necessidades, todas as trocas inter-temporais nas quais fosse
dado a uma das partes antecipar a sua satisfagio de necessidades & custa do
adiamento da satisfacdo de necessidades da outra, dado o empréstimo de meios
proprios. O sacrificio daguele que adia a gratificacdo das suas necessidades deve ser
compensado tom o montante que ultrapasse a taxa de desconto, que faga superar a
preferéncia pelo presente por uma “preferéncia pelo futuro™ o juro.

Juro: Montante que faz vencer a preferéncia pelo presente, pelo que a faxa de
juro term que ser superior 3 faxa de desconio que, individual ou colectivamente, &
aplicada as transacgbes inter-temporais; é o prego de equilibrio do mercado dos
fundos monetarios mutuaveis.

O juro existe porque, na sua auséncia, havera caréncia de fundos mutuaveis,
ou seja, excesso da procura de fundos e falta de oferta. Dois aspecios interferem na
formacgao de uma taxa de juro:

*  Presen¢a de intermedigrios financeiros (bancos);

* Presenca de inflacdo (as taxas de juro devern incorporar um prémic de inflagéo,
sem o qual a remuneracio do juro seria diminuida, ou destruida, em termos reais, ou
sefa, em temos de manutencdo do efectivo poder de compra conferido pelos
montantes mutuados)

Juro nominal: Somatéric do juro real (remuneracgdo do emprestimo,
compensacio da taxa de desconto) € do prémio de inflagdo (que coincide com a taxa
de inflagio).

| b) O motivo-especulagéo ]

Ha um sector da economia que se centra nas transacgbes inter—tempqrais. é
aquele em que os bens duradouros s&o adquiridos ndo como meios de safusfagéo
directa de necessidades, mas como valores especulativos (que se adquirem na
esperanca de que possam ser mais tarde revendidos a prego superior).

O aumento da taxa de desconto, e concomifante aumento da faxa de juro real,
significa necessariamente uma perda do valor presente dos bens futuros. As
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expectativas de evolugio futura dos pregos condicionam decisivamenie ©
comportamento de um mercado que se centre na revenda especulativa,

O mercado especulativo nem sempre espelha a conjunfura real sobre que
assenta, mas apenas, na sua volatilidade, exprime a limitagdo e racionalidade das
expectativas sobre situaches de mercado vindouras. Dessas expectativas, dir-se-a
que elas sdo racionals quando incorporam fodo o conhecimento disponivel, € que s&o
irracionais quando se limitam a exirapolar o presente, ou do passado recente, para 0
futuro, apostando tudo na mera continuidade evolutiva ou em puros efeitos

imprevisfvels, jogando na “antecipagio do acaso’.

c) As respostas ao risco e o problema do seguro J

George Shackie, numa linha de investigacao aberta por Frank Knight, publicou
a sua teoria da decisio em condicSes de incerteza, que n&o so exprimia a sua
convicgao quanto & existéncia de uma zona de duvida inerradicavel, insusceptivel de
calculo actuarial e por isso insusceptivel de seguro, que no seu entender
acompanharia toda a actividade econdmica de conjugacgio de factores produtivos ¢ de
iniciativa empresarial, como também exprimia a sua convicg&o relativa a legitimacao
do lucro como conirapartida da assungio dessa incerteza.

“Aversio ao risco”: Indisponibilidade para assumir a margem de
probabitidade de desfechos negativos que se prende com todas as nossas decisbes
projectadas para o futuro; é muito vincada em casos individuais, ja que o jogo da
economia &, em dltima analise, um jogo de sobrevivéncia.

As economias modemas tendem a muiltiplicar as formas de dissipacao,
distribuicdo e transferéncia de riscos (instituicbes que assumem riscos e fravam 0
impacto individual das perdas ou mercados nos guais se procede a circulagao e
partilha das coberturas dos riscos).

Sem assungdo de riscos e incertezas, ndo ha actividade econémica. Ha, por
isso, formas mais ou menos engenhosas de mitigar o risco, individual ou
colectivamente. Uma ¢é a de diversificar, de produzir ou investir em véarios sectores de
actividade e nao num s6, por forma a distribuir 0s riscos de impacto negativo de uma
crise secforial. Qutra é a de transferir, por contrato, os riscos para uma seguradorg,
gue cobra por isso um prece correspondente ao dano coberto, multiplicado pela
probabilidade do dano e acrescido de um prémio que remunera a seguradora pela
absorgao do risco. Contudo, ha limites para o recurso ao seguro.

i) Segurp e incerteza

Ha incertezas nao computaveis pelo calculo de probabilidades e que, portanto,
nao _podem ser cobertas por um seguro. Se uma seguradora estivesse disposta a
cobrir tambem essa incerteza, isso representaria para ela um mau negdcio, visto que
ela passaria a assumir todos os prejuizos do produtor sem receber, em contrapartida,
a fotalidade dos lucros que se verificassem em caso de sucesso. Num caso desses,
em vez de um tal pacto feonino desfavoravel, melhor seria ela comprar a empresa do
produtor e converter-se ela mesma em empresaria (com a compensagao de ter um
acesso irresirito aos lucros).

Genericamente, as incertezas podem respeitar & fecnofogia ou as condicbes
dos mgrcados; elas podem ser objecto de calculos de probabilidade subjectiva
quanto a sua evolugdo em termos similares acs de eventos passados, e com base
nesses caiculos € possivel determinar-se uma utilidade esperada alravés de uma
medlq hde ‘utilidades associadas a todas as altemativas possiveis, mas a falta de uma
experiéncia sobre esses novos factos impede um calculo de probabilidades objectivo.
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ii) Seguro e selecgao adversa

“Selecgcio adversa”: Relativa incapacidade que as seguradoras t&m de
estabelecer relagbes coniratuais discriminadas e ajustadas ao nivel de risco que
apresenta cada segurado, levando-as a cobrar prémios de seguro uniformes para
diversas categorias de risco, o que tende a afastar da relagio contraiual os segurados
de baixo risco (que consideram muito elevado o prémio de seguro uniforme, quando
comparado com a sua avaliagdo subjectiva do risco) e a atrair os segurados de alto
risco, num movimento que pode piorar progressivamenie, & medida que as
seguradoras, vendo agravar-se a proporgdo de segurados de alio risco, se véem
forcadas a subir os prémios de seguro, o que novamente afasta mais segurados de
baixo risco e mantém apenas segurados de alto risco, e assim sucessivaments.

A selecgdo adversa emerge da assimetria informativa, e neste caso resulta
do facto dos segurados disporem nomalmente de informacio mais concreta acerca
das suas situagbes de risco do que as proprias seguradoras. O probiema pode ser
resolvido através de seguros obrigatérios, mas essa obrigatoriedade gera por sua vez
novos problemas, em especial a nivel de incentivos supervenientes (por exemplo, o
problema do ‘risco moral”), e poderia em abstracto ser resolvido através de
mecanismos de informacgdo, de detecgio e de revelagio que permitissem vencer
totalmente a assimetria inforrnativa.

Os problemas de risco e incerteza sao especialmente sentidos no “mercado” da
satde. Quando € dado as pessoas optarem voluntariamente por um “plano de sahde”,
por um qualquer nivel de seguro de saldde, em principio todas tenderdo a subestimar
0s seus riscos, & so aderirdo as coberturas de risco mais amplas aquelas que saibam
ter riscos superiores aqueles que tormariam rentaveis essas coberturas de risco,
criando por isso ineficiéncias na distribuicio das pessoas pelas véarias classes de
risco, e depois, sucessivamente, uma refracgdo do préprio lado da oferta, que
confrontado com esse inicio de “colapso de mercado em espiral”, deixard de incluir
nas coberturas alguns tratamentos mais extremos, sofisticados e onerosos. Isto é
aplicavel, mitatis mutandis, a actividade agricola e aos efeitos da selecgio adversa (e
do risco moral) sobre o “seguro de colheitas”.

O problema foi pela primeira vez colocado por George Akerlof numa analise ao
mercado dos carros usados, concluindo-se que o mercado entraria em colapso por
“seleccio adversa” se porventura ndo fosse dado ao comprador vencer a sua
assimetria afirmativa e perceber quais os carros bons e quais os carros maus dentro
do mercado dos carros usados.

Trata-se de conitexios em que a presenca de informag@c privada gera
incerteza nas frocas, e nessa incerteza o equilibrio pode ceder perante uma retfracgio
de atitudes que conduzem progressivamente a colapsos de mercado. Se as partes,
apesar da sua impaciéncia quanto a conclusdo de um negdcio equilibrado, ndo
partilham essa informacfo privada relativa ao objecto do negocio e subsistem na
assimetria informativa, a incerteza prevalecerd, para 14 dos limites do que &
computavel, do que é susceptivel de calculo de probabilidades, do que & seguravel.

A incerteza em que se alicerga a selecg@o adversa pode perpetuar-se na
medida em que constitua uma vantagem estratégica para a parie privilegiada pela
assimetria informativa.

iti} Seguro e risco moral

As seguradoras defrontam-se com um outro problema, o do “risco morai”, que
& o da perda de incentivos para a diligéncia e para o cuidado na prevencéo dos
prejuizos cobertos pelo seguro, advinda do facto de o segurado poder passar a
exiernalizar, total ou parcialmente, os custos das suas acgbes sobre a seguradora, o
que parece n3o reclamar dele os mesmos cuidados que se justificariam perante a
perspectiva de suporte exclusivo da integralidade desses custos.
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Um seguro que cobrisse todas as perdas ou garantisse um nivel minimo de
ganhos na actividade produtiva teria efeiios negativos nos incentivos dos produtores,
reduzindo-thes, por risco moral, 0 grau de esforgo e de difigéncia; um seguro ilimitado
induziria condutas de “maus” segurados, € poderia bem seguir-se, a este primeiro
impacto do risco moral, um encadeamenio de selecgio adversa.

A simples possibilidade de “duplo risco moral® {(possibilidade de a prépria
seguradora se socomer das suas vantagens informativas para subverier s equitibrios
contratuais) fara com que seja estrategicamente benéfico o empolamento dos danos
comunicados pelo segurado & seguradora, em compensacéo antecipada por essa
margem de “duplo risco moral’.

Na medida em gue o risco moral agrava o nivel geral de risco com que as
seguradoras se defrontam, ele pode causar a insolvéncia destas, ressalvada a
hipétese de se recorrer ao resseguro (seguro das seguradoras) e a “securitizagao”, &
transferéncia parcial do risco das seguradoras para o proprio mercado de capitais,
associando a emissao de titulos aos elos contratuais de base. Ouira forma de reacgao
das seguradoras é a de, em casos de seguros colectivos em gue o pagamento do
seguro seja uniforme, ‘por cabega”, procederem a uma vanante de “selecgdo
adversa”, tentando restringir o nimero dos segurados aqueles gue tém salide acima
da média, baixando os custos médios esperados no fratamento desses segurados.

A assungao de riscos e incertezas afigura-se indispensavel, indeclinavel,
para se assegurar uma atitude de diligéncia na obtengéo de resultados positivos, na
medida em que so6 estes resultados afastam a hipotese da verificacéio de prejuizos,
hipdtese crucial e determinante para guem néo tenha afastado de si o suporte integral
de tais prejufzos. A empresarialidade & essencialmente uma atitude de gesté&o desses
riscos e incertezas, & a ponte que aiguém tem de estabelecer entre, por um lado, a
presenca e a certeza dos custos, e por outro o futuro e a incerteza dos beneficios.

E s6 porque o empresario assume riscos e incertezas extraordinarios que
se justifica que, em contrapartida, Ihe caibam ganhos extraordinarios, cujo montante
pode estar inteiramente desconexo de quaisquer outros critérios de eficiencia ou de
justica nas remuneragbes. Tal o fundamento da categoria econémica “lucro®, de
acordo com a intuicio pioneira de Frank Knight, a remuneracio residual cuja
atribuicio pode suscitar problemas sérios de legitimagio, se ndo se tiver em conta
tudo o gue se acabou de dizer acerca dos riscos, das inceriezas e do seu
enguadramento no plano geral dos incentivos da actividade econdmica.

Os empresarios sdo aqueles que, incentivados pela contrapartida do
lucro, assumem as incertezas da organizagao produtiva dos recursos.
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| a) As condigdes da concorréncia ]

i) Atomicidade

Atomicidade: Presenga no mercadoe de muitos agentes, seja do lado da
procura seja do lado da oferta, em nimero tal que seja vedado a qualquer deies
determinar por si mesmo, através da sua entrada ou saida do mercado, o nivel de
precos ou outras condigbes relavanies nas trocas.

A atomicidade permite a cada uma das partes envolvidas nas trocas ter
alternativas & sua contraparte, ter o poder de escolha que & crucial para a elasficidade.

Se efectivamente se verifica atomicidade, cada agente sabe que o ssu
coniributo para o nfvel de pregos é infimo, tanto assim que praticamente esse nivel de
pregos é para ele um dado (que ele recebe como “price taker’), e ndo uma variavel
que ele possa manipular ao sabor dos seus interesses.

ii) Fluidez

Do ponto de vista econémico hé tantos mercados quantos os bens, os
servicos, ou os faciores de produgdo que possam distinguir-se entre eles.

Fluidez: E o reqguisito duplo, cumulativo, de informacgio e de racionalidade,
susceptivel de assegurar aos consumidores a percepgéo e a reacgio adequadas as
condighes objectivas do mercado, uma “imunizagéo” ao erro que resultaria de se furvar
a percepgao da relagiio “quantidade-prego” em que pode assentar a optimizagéo da
posicio do consumidor,

Crucial & que ndo haja diferenciagdo qualitativa enire unidades dos produtos
vendidos no mercado, que nao subsista a percepgo de que existem bens ou servigos
com caracteristicas Onicas ou incomparaveis.

Tudo o que perturbe a percepcao clara da homogeneidade dos produtos ou
factores de producéo no mercado impedira que se manifestem plenamente os efeitos
benéficos da concorréncia de precos.

Isso ndo significa que ndo sejam extremamente frequentes as situagbes de
mercado em que a fluidez é sacrificada e em que os mercados se envolvem em
formas de concomréncia que nao incidem nos precos.

Nao existira fluidez se for possivel uma diferenciacdo dos produtos, que os
forne imperfeitos subsfitufos ou suceddneos uns dos outros, seja essa
diferenciagio sensorialmente perceptivel, geografica, assente na reputagdo ou
estigmatizagdo de marcas ou de produtores, e aditando as diferengas reais as
diferencas imaginadas.

iii) Liberdade de entrada e de saida

Um terceiro requisito da existéneia de um mercado concorrencial respeita &
auséncia de barreiras a4 entrada e 3 saida de agentes no mercado,
especificamente do lado da oferta. Barreiras corporativas, burocraticas, poiitica_s,
linguisticas, cuiturais, e até econdémicas, constituem alguns dos obstaculos mais
visiveis a concorréncia, & mobilidade dos factores, & afectagio dos recursos de que
dependera, num cdmputo global, a eficiéncia dos mercados.

" Uma variante deste requisito de inexisténcia de barreiras é a exigéncia de que
os produtores estabelecidos ndo disponham de uma vantagem competitiva sobre os
recém-chegados.
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Este terceiro requisitc é da maior importancia, até porque é dele que em
grande parte depende o grau de disciplina que se verifica no mercado quando
surgem hipoteses de distorgio da concorréncia do lado da oferta. E habitual destaca-
-lo dos outros dois, seja porque ele & muito frequentemente resultado de uma ordem
de consideragbes que na@o respeita a puros mecanismos escondmicos emergentes do
funcionamente do mercado, seja porque, em rigor, ele nao impede que exista
suficiente fluidez e atomicidade para que o mecanismo da formagao concorrencial de
precos possa fazer sentir os seus efeitos.

E dificil criar ou manter barreiras & concorréncia sem o apoio do Estado, mas
é facil encontrar motivos aparentemente justificativos desse apoio estadual.

[ b) Teoria do produtor: a maximizacgo do lucro

Da perspectiva do produtor, fucro significa a diferenca enire rendimento médio
{(preco por unidade) e custo médio, sendo essa diferenca aquilo que ha que aumentar
até ao limite, que ha que maximizar.

Se o produtor se integrar num ambiente de atomicidade, o seu rendimento
toial variara directamente em fungio dessas quantidades produzidas.

Para o “price-taker”, a procura apresenta-se como infinitamente elastica
(porque os produtos oferecidos pelos seus concorrentes s&o, por definigdo, perfeitos
substitutos dos seus, existindo para o comprador a possibilidade de comprar aos
concorrentes de cada vendedor sem qualquer perda de utilidade); a concorréncia de
precos é, da perspectiva dos vendedores atomisticos, uma “corrida para o fundo”
precisamente porque todos eles sabem que o consumidor tem a maxima fiberdade de
escolha. r
A cpncorréncia entre vendedores baixa custos e precos e beneficia em
tltima instdncia os compradores.

Rendimento médio: Quociente do rendimento total pelo numero de unidades
vendidas.

No caso do vendedor atomistico, o rendimento médio coincidira, por definigéo,
com o prego unitario dos bens vendidos. Mais, para o vendedor atomistico numa
situagdo concorrencial o proprio rendimento marginal (aquilo que o vendedor recebe
por cada nova unidade vendida) coincide com o rendimento médio. Para os
vendedores atomisticos no mercado compefitivo o rendimento médio, o rendimento
marginal ¢ o preco de mercado coincidem.

Dadc que os pregos ndo variam, seja qual for a escala de producéo que se

adopte, é evidente gue o lucro serd maximizado no ponto em que os custos médios
30 mais baixos, na “escala de eficiéncia”, um ponto de maximizacgo de lucro antes
do qual o lucro vai aumentando sempre, e depois do qual o lucro volta a diminuir.
. Enquanto o custo marginal for inferior ao rendimento marginal, vale a pena
incrementar a produgdo porque isso provocara uma subida do lucro; quando o cusio
marginal for superior ao rendimento marginal, deixa de valer a pena incrementar a
progtfgéo, visfo que o lucro decaird, podendo entrar-se até no agravamento de
prejuizos.

A "escala de eficiéncia” enconfra-se num ponfo em que a curva ascendente
dos custos marginais se cruza com a recta (plana) dos rendimentos marginais, e em
que custo marginal e rendimento marginal coincidem.

| ¢) A oferta no curto prazo

' Sendo o ponto maximizador aguele em que se da a convergéncia entre custo
marginal e rendimento marginal, esse ponfo maximizador deslocar-se-& ao longo da
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