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Como a teoria da produtividade marginal de Clark esta preocupada com a demanda por
fatores de producao, ela trata da oferta de fatores. Alfred Marshall enfatizou a oferta, bem co-
mo a demanda para insumos produtivos, mostrando, assim, como o equillbrio nos mercados
de fatores resulta em um preco para cada fator de producao. A produtividade marginal de um
fator isolado nao consegue determinar sua taxa de recompensa, a menos que a quantidade de
um fator ofertado seja suposta como fixa. Tomemos o trabalho, por exemplo. Se a oferta de tra-
balho for grande em relacao a demanda por trabalho, o salario e a produtividade marginal da
mao-de-obra serao baixos. Se a oferta for restrita, o salario e a produtividade marginal serao al-
tos. E, portanto, evidente que, embora a teoria de salarios de Clark fosse muito superior as esta-
belecidas anteriormente, ela exigiu melhora consideravel pela acdo de Alfred Marshall.

Clark reconhecia que sua teoria da distribuicao de renda era estatica, mais adequada para
set urn instrumento puramente analitico. A teoria foi criada para demonstrar os niveis para os
quais os precos, os salarios e os juros tenderao, se o trabalho e o capital se mantiverem fixos na
oferta, se as melhorias nos metodos de producao pararem e se os desejos do consumidor nunca
mudarem. Estudamos essas leis estaticas separadamente para entender o que acontece em uma
sociedade dinamica, ele disse. A verdade de que o mundo é dinamico nao invalida as conclu-
soes de uma teoria estatica, pois as leis estaticas sao, no entanto, leis reais que se reafirmam de-
pois de cada alteracao dinamica na economia. Clark nao desenvolveu nenhuma teoria dinami-
ca abrangente (histOrica). Ele confiava quase que exclusivamente no que é hoje conhecido como
o metodo de estatica comparativa, pois comparou diferentes equilibrios fixos.

No mundo real, disse Clark, um monopolio legal pode garantir um lucro economic° per-

manente para urn empresario. Impede-se, portanto, que o trabalho e o capital se movam para
o setor favorecido, apesar do empurrao das forcas econOmicas naturais. Essa condicao, no entan-
to, nal() é um estado estatico verdadeiro. Como um corpo lfquido tranquil°, um estado estati-
co tern fluidez perfeita, mas nenhum fluxo, e os fatores de producao tern mobilidade perfeita,
mas nenhum movimento. Urn monopOlio representa uma obstrucao que impede o funciona-
mento das leis econOrnicas estaticas.

0 capital é produtivo e, portanto, existem os juros. "0 pagamento de juros é tudo, menos
a compra do produto do capital, O. que o pagamento de salarios esta comprando o produto do
trabalho." Os juros fornecem um motivo para a abstinencia. 0 motivo para acumular a rique-
za produtiva é o desejo por renda permanente. A abstinencia leva a novos bens de capital, mas
nenhuma abstinencia adicional é necessaria para manter o estoque de capital existente. 0 acti-
mulo, disse Clark, faz parte da dinamica econOmica. No mundo real, o capital aumenta mais
rapid° do que a oferta de trabalho e, assim, os salarios reais aumentam e a taxa do juro real cai.

Os bens de capital sao empregados na ordem da sua produtividade, desde que as pessoas
julguem a produtividade corretamente. 0 machado mais bruto aumentard enormemente a
capacidade das pessoas de obter lenha, mas ferramentas melhores, desenvolvidas posteriormen-
te, aumentarao a produtividade em uma porcentagem menor:

A medida que o acdmulo continua, sempre existirao maquinas mais caras, representando
mais capital, e o produto que vem do uso delas é uma fracao menor de seu custo. A transfor-
macdo das curvas de ferrovias ern linhas retas e uma das maneiras em que o capital pode
encontrar investimento. Isso pode custar tanto quanto a primeira fabricacdo das prOprias par-
tes correspondentes da estrada, mas nao libera o ntimero de trabalhadores em proporcao aos
seus custos, como liberava a construcao da antiga e tortuosa estrada. (...) Em todos os luga-
res, as formas de capital mostram diferencas no poder de renda, e os proprietarios escolhem
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primeiro as formas mais produtivas e, posteriormente, as menos produtivas. A baixa taxa de

juros atual e devida a esse fato. Estamos utilizando as oportunidades para investimento que

ficam por Ultimo na serie e estao baixas na escala de produtividadeu.

Clark, no entanto, era otimista com relação ao resultado da dinamica econOrnica. Ele dizia

que cinco tendencias estavam ajudando a promover o progresso industrial: (1) a popula&ao es-

ta aumentando, (2) o capital esta se acumulando, (3) o processo tecnico da indUstria esta melho-

rando, (4) os modos de organizgao do capital e do trabalho estao se tornando mais eficientes

e (5) os desejos humanos estao sendo multiplicados e refinados. A populaao esta aumentando

menos rapidamente do que o capital e, portanto, a maioria dos beneficios do progresso ira para

as classes assalariadas, disse Clark.

Em 1896, Clark parecia despreocupado em relaalo ao aumento dos monopOlios das

empresas i4 . Seus altos prNos, ele disse, atraem novos concorrentes e seus grandes lucros sao rein-

vestidos, promovendo, assim, o progresso. 0 pedagio financeiro extraido do pUblico pelos trus-

tes funciona aritmeticamente. 0 progresso, no entanto, funciona geometricamente por meio

do acUmulo e do reinvestimento, o que multiplica para sempre a lucratividade da indUstria.

medida que os trustes gigantes invadem os campos uns dos outros, eles sao direcionados a serem

eficientes, e as grandes empresas sao, inerentemente, mais eficientes do que as menores.

Em 1907, no entanto, em Essentials of economic theory, lidando com o que ele chamou de

dinamica econOmica, Clark tornou-se melancOlico em relaao ao problema dos trustes. Os trus-

tes sao um produto da dinamica econOrnica. Uma briga acirrada e cara entre trustes os induz a

tomar a decisao final em uma organizaao, encerrando, assim, a concorrencia. Os bens tornam-

se mais escassos e mais caros.

Nenhuma descricab poderia exagerar o mal que esta guardado para uma dada sociedade in-

corrigivelmente entregue a um regime de monopOlio privado. Sob esse nome abrangente, nao

devemos agrupar, simplesmente, as mais importantes das agencias que existem, mas viciam

positivamente a acao natural da lei econOmica. 0 monopOlio verifica o progresso na produ-

cao e infunde na distribuicao um elemento de roubo. Ele perverte as forcas que tendem a

garantir aos individuos tudo o que eles produzem. Ele torna os precos e os salarios anormais e

distorce a forma do mecanismo industrial. (...) Os precos nao correspondem ao padrao de cus-

to, e os juros nao correspondem ao produto marginal do capital. 0 sistema de relacOes indus-

triais é colocado fora do equilibrio pondo-se muita mao-de-obra e capital em certos pontos e

muito pouco em outros. Os lucros tornam-se, nao totalmente um agio temporario para a

melhoria — a recompensa por dar à humanidade um impulso dinamico  mas em parte os

espOlios dos homens cuja influencia e hostil ao progresso15.

Clark era a favor da regulamentgao dos monopUlios pelo governo, para preservar a con-

correncia. Na realidade, ele instigava a que se mergulhasse de cabea no laissez-faire para

conseguir o objetivo dessa doutrina, ou seja, alocar recursos para seus usos mais valorizados e

para conciliar os fatores de produao com o valor de suas contribuições.

13. Idem, ibidem, p. 185-186.

14. John Bates Clark. The theory of economic progress. Economic studies. American Economic Association, v.

1, p. 11-15, abril de 1896.
15. John Bates Clark. Essencials of economic theory. Nova York: Macmillan, 1907. p. 375, 377.



Implicacoes eticas da teoria da distribuicao de Clark

Em 1879, Henry George (1839-1897) publicou Progress and poverty. Nesse trabalho, ele argu-
mentava que todo rendimento economic° é uma renda nito-ganha, que cresce a medida que a
sociedade progride e que empobrece todas as outras classes. A solucao, de acordo corn George,
e desonerar de impostos todos esses tipos de rendimentos por meio de urn unico imposto so-
bre a terra. Dessa maneira, os efeitos da "anulacao dos incentivos" dos impostos sobre o capital
seriam removidos. Embora George se opusesse ao socialism ° , muitos economistas sugeriam que
o resultado dessa proposta de taxacao seria nacionalizar a terra sem compensacao, corn a terra
sendo arrendada por quem pagasse mais. Clark sabia muito bem que sua teoria da produtivida-
de marginal falava diretamente as ideias de George. Alem disso, como evidenciado na declara-
cao a seguir, Clark conhecia muito bem as teorias de Marx de que o capitalismo é urn sistema
baseado na exploracao do trabalho:

0 inclicio que paira sobre a sociedade é o da "explorayo do trabalho". "Os trabalhadores", ele
dizia, "sac, regularmente roubados do que des produzem. Isso é feito dentro das formas da lei
e pelo funcionamento natural da concorrencia". Se essa acusacao fosse provada, todo homem
de espirito justo deveria se tornar urn socialista, e seu zelo em transformar o sistema industrial
mediria e expressaria, portanto, seu senso de justly.. Se formos testar a acusacao, no entanto,
devemos entrar na esfera da producao. Devemos decompor o produto da indUstria social em
seus elementos componentes, para ver se o efeito natural da concorrencia é dar ou nao a cada
produtor a quantidade de riqueza que ele especificamente produz''.

A conclusao geral de Clark corn sua teoria da produtividade marginal foi a de que a divisao
da renda social em salarios, juros e lucro é, em principio, justa. A sociedade nao tern liberdade para
violar as "leis fixas de distribuicao". Se todos receberem tudo o que criam, as classes diferentes de
pessoas que combinam suas forcas na indtistria nao terao reclamacoes umas das outras. A proprie-
dade privada sera eticamente justificada porque baseada em uma distribuicao de renda etica.

Essa visao de justica economica nao passou incolume. Os criticos apontaram que, no mun-
do real do monopOlio e do monopsonio, as pagamentos de fatores nao sac) iguais a produtivi-
dade marginal. Eles tambem observaram que muita propriedade é herdada, em vez de ser obti-
da por meio dos esforcos produtivos de seus proprietarios. Assim, mesmo que o capital seja
recompensado de acordo corn sua contribuicao, isso rap necessariamente implicard que a dis-
tribuicao que se acumula para o individuo seja etica. Dito de maneira simplista, a heranca pode
tornar a nocao de "a cada um, de acordo corn sua contribuicao" urn tanto quanto insignifican-
te. Finalmente, os criticos apontaram que a visa() de justica de Clark envolve um raciocinio cir-
cular. A teoria requer a suposicao de uma distribuicao inicial de renda etica para criar uma hip&
tese para a justica da distribuicao subseqtiente. Mais especificamente, o que é produzido — e,
portanto, as tipos e as montantes dos fatores de producao demandados — depende do padrao
de gasto do consumidor. A distribuicao de renda em yoga formard esse padrao de gastos e, por-
tanto, formar a distribuicao subseqiiente de renda. Mas podemos ter certeza de que a distri-
buicao inicial é obtida de maneira etica? A consideracao filosofica e as complexidades aqui se
tornam grandes. Lembramo-nos do dialog° entre duas pessoas em uma disputa de proprieda-
de, ambas reivindicando a propriedade de urn pedaco de terra. A primeira disse: "Esta terra

16. Clark, Distribution of wealth. cit.. o. 7.
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e minha!" A segunda, no entanto, contra-argumentou: "Nao, nao e. Esta terra e da minha fami-
lia ha seculos. Meu bisavO lutou contra os indios por esta terra". A primeira pessoa respondeu,
"Otimo, entao eu lutarei contra vocC' por ela!"

A maioria dos economistas contemporaneos conclui que a teoria da produtividade margi-

nal ajuda a explicar como a renda e distribuida em uma sociedade capitalista, mas isso e muito

inadequado como justificativa etica para a distribuicao observada.

0 problema da "soma" e dos retornos à escala

A teoria da produtividade marginal de Clark originou-se de um debate teOrico do qual surgiu
uma ideia econOmica importante de retornos a escala. A analise de Clark implicava que pagar

a cada fator de producao o seu produto iria normalmente exaurir toda a producao. Em termos

da Figura 14-5(a) e (b), as areas de salario nos dois graficos seriam iguais e isso seria verdadeiro

tambem para as areas de capital. Uma outra maneira de dizer isso e que a soma das areas de sala-

rio e de juros em cada grafico corresponderia apenas a area de producao total.

Philip H. Wicksteed (1844-1927) investigou essa proporcao mais detalhadamente. Com

sua matematica, ele concluiu que a soma dos pagamentos baseados na produtividade marginal se-

ria "somada" ao produto total somente se houvesse concorrencia perfeita e retornos constantes a

escala. Esses retornos costumam ocorrer quando todos os recursos utilizados no processo de pro-

ducao sao aumentados proporcionalmente e, como resultado, o produto total aumenta na mesma

proporcao. Mais concretamente, suponha que o capital e a mao-de-obra sejam, ambos, aumenta-

dos em 100% (o tamanho de uma empresa dobrara). Se a producao total ou o produto total tam-

bem aumentarem em 100%, a empresa tera, entao, experimentado retornos constantes a escala.

Varios economistas proeminentes, entre eles Edgeworth, Pareto e Walras, desafiaram os

argumentos de Wicksteed em varios aspectos. Os detalhes de seu debate obscuro sobre a "so-

ma" sao de pouca importancia atualmente, mas o debate realmente produziu um resultado salu-

tar: uma compreensao clara das leis de retornos a escala. Quando os retornos a escala sao cons-

tantes, o custo medio de produzir um produto a longo prazo tambem sera constante. Esse

resultado ocorre porque a producao total aumenta a mesma taxa que o custo total. Quando to-

dos os insumos sao simultaneamente aumentados em uma Unica proporcao e a producao total

aumenta em uma proporcao maior, diz-se que ocorreram retornos a escala crescentes. Esses

retornos resultam em um custo medio de producao menor, pois o custo total aumenta em um

montante menor do que a producao total. Finalmente, retornos a escala decrescentes ocorrem

quando o aumento proporcional nos insumos da margem a um aumento menor no produto

total. No entanto, tudo o mais sendo constante, o custo medio de producao aumentara.

0 economista suico Knut Wicksell (Capitulo 16), que escreveu no inicio de 1900, apon-

tou que uma empresa comum provavelmente experimentaria retornos a escala crescentes duran-

te uma faixa precoce de adicOes a seus insumos e, em seguida, retornos constantes e, finalmen-
te, retornos decrescentes a. escala. Quando convertido para termos de custo medio, isso implicou

a hoje conhecida curva de custo medio de longo prazo em forma de U, mostrada anteriormen-

te na secao 0 Passado como Preambulo 14-1. . . medida que a empresa comum expande de

tamanho, ela primeiro experimenta custo medio decrescente e, em seguida, eventualmente,

aumento no custo medio. Hoje, chamamos a primeira de economias de escala e a Ultima de dese-
conomias de escala.
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CLARK, A PRODUTIVIDADE MARGINAL E OS SALARIOS DOS EXECUTIVOS

Os CEOs (chief executive officers) de muitas gran-
des corporacOes americanas ganham salarios em
Mares multimilionarios. Por exemplo, em 1998,
o CEO com o menor salario entre os executivos
mais bem-remunerados recebia mais de 50 mi-
lhOes de Mares por ano de compensacao anual
(salario, bonus e opc6es de acoes). Esses salarios
enormes sao justificados corn base na produtivida-
de marginal de John Bates Clark? Ou seja, eles
refletem a contribuicao do CEO para a producao
da empresa e, portanto, para as suas receitas?

Ha muito debate entre os economistas, bem
como entre os funcionarios pdblicos, a respeito
dessa questa° . Os economistas que acreditam que
os salarios dos CEOs, ern geral, sao justificados
pelas considerac6es acerca da produtividade mar-
ginal, tern os seguintes argumentos. Primeiro, eles
apontam que as decisoes tomadas pelos CEOs de
grandes corporacoes, de uma maneira ou de outra,
afetam a produtividade de toda a organizacao —
todos, desde seus subordinados diretos at os tra-
balhadores recem-empregados. Boas decis6es
melhoram a produtividade na organizacao e mas
decisoes fazem o oposto. Somente executivos que
tiverem demonstrado uma habilidade misteriosa
para tomar, consistentemente, boas decisoes de
negocios obtem as principais posicOes em grandes
corporacoes. Como sua oferta é limitada e sua pro-
dutividade marginal é grande, os principals CEOs
recebem salarios enormes.

Segundo, alguns economistas observam que
o pagamento do CEO pode set como os premios
que os jogadores profissionais de golfe e de tenis
recebem por veneer torneios. 0 objetivo desses al-
tos premios é promover a produtividade de todos
aqueles que aspiram a veneer. Nas corporacOes, os
premios mais altos vao para os vencedores das
"competicoes" entre os gerentes para obter, pelo
menos eventualmente, as posicoes de CEO. As-
sim, o alto pagamento do CEO pode nao vir uni-

camente da sua produtividade direta, mas pode
existir porque o alto pagamento cria incentivos
que aumentam a produtividade de centenas de
"aspirantes" corporativos. De qualquer maneira,

observe que o alto pagamento do CEO permane-
ce vinculado a alta produtividade.

Os criticos do pagamento existente do CEO
reconhecem que os CEOs merecem salarios mais
altos do que os dos trabalhadores ou gerentes co-
muns, mas des zombam dos argumentos de que
tais salarios exorbitantes sac) justificados economi-
camente. Eles apontam que o pagamento do CEO
em outros paises industriais, incluindo o Japao e a
Alemanha, é muito menor do que o do CEO nos
Estados Unidos. Eles tambem observam que a pro-
porcao de salarios de CEOs que sac, salarios me-
dios nas principais empresas americanas é muito
maior do que em suas componentes estrangeiras,
muitas das quais concorrem corn certo exito corn
corporacoes americanas.

Assim, por que os salarios multimilionarios
surgiram nos Estados Unidos? A resposta, dizem os
crIticos, é baseada na separacao da propriedade e do
controle corporativos. As corporacoes sao de pro-
priedade de seus acionistas, mas controladas por
juntas corporativas e executivos profissionais ampla-
mente isolados dos proprietarios corporativos. Co-
mo muitos membros das juntas sac) CEOs atuais ou
ex-CEOs de outras corporacoes, des tendem a exa-
gerar a importancia do CEO e, conseqiientemente,
supervalorizam seus proprios CEOs. Em essencia,
as juntas corporativas convertem uma parte dos lu-
cros da empresa em pagamento mais alto para o
CEO — lucros que, por direito, pertencem aos
acionistas corporativos. Os acionistas decepciona-
dos em geral simplesmente vendem suas participa-
coes em acnes de uma corporacao especIfica, em vez
de tentar reformat as juntas corporativas ou alterar
as escalas de pagamento dos CEOs. Alem disso, a
compensacao excessiva para o CEO em algumas
empresas tende a gerar pagamento excessivo em to-
dos os outros lugares, a medida que outras empresas
tentam atrair e reter o talento do CEO.

Resumindo, os criticos acreditam que o
pagamento multimilionario para os CEOs tern
pouca relacao corn a produtividade e a receita cor-
porativas. Esta claro na nossa discussao que esse
assunto permanece nao-resolvido.
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Perguntas para estudo e discussdo

1. Identifique brevemente e estabeleca a importancia de cada um dos seguintes pensadores e

conceitos para a histOria do pensamento econOmico: Edgeworth, curva de indifereNa, cur-

va de contrato, produto marginal versus produto medio, John Bates Clark, teoria da produ-

tividade marginal de salarios e juros, Wicksteed, retornos constantes crescentes e decrescen-

tes à escala e Henry George.

2. Discuta a seguinte declaracao: No caso da economia, a precisao da matematica e muito

superior ao "ziguezague do caminho florido da literatura".

3. Responda as seguintes perguntas consultando a Figura 14-1.

a) Em que aspecto as curvas de indiferenca de Edgeworth implicam utilidade marginal?

b) Explique por que o interesse prOprio dos dois negociadores ira leva-los a pontos na cur-

va de contrato, ABC.
4. Compare e contraste as teorias do duopOlio de Cournot e de Edgeworth. 0 que a teoria da

troca bilateral de Edgeworth (Figura 14-1) e sua teoria do duopOlio tem em comum?

5. Consultando a Figura 14-3, explique por que, em algumas faixas de adicao de insumos, o

produto medio esta aumentando, muito embora o produto marginal esteja caindo.

6. Como as curvas de custo medio e marginal de curto prazo se relacionam as curvas de pro-

duto marginal e de produto medio de Edgeworth?

7. Em que aspectos as curvas de produtividade marginal de Clark sa.o, na Figura 14-5(a) e (b),

curvas de demanda de trabalho e de demanda de capital? Explique. Por que devemos saber

alguma coisa sobre a oferta de trabalho e de capital para ter uma teoria completa de salarios

e de juros?

8. Quais condicOes teriam de ser atendidas nas Figuras 14-5(a) e (b) para que a empresa obti-

vesse um lucro econOmico (consulte areas especificas dos graficos)? Por que esse lucro desa-

pareceria a longo prazo, de acordo com Clark?

9. Se lhe pedissem para escrever um trabalho sobre os precursores de John Bates Clark e sua

teoria da produtividade marginal, quem voce incluiria? Explique por que.

10. Contraste a teoria da produtividade marginal da distribuicao de renda de Clark com a teo-

ria da distribu4o formulada por Marx.
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CAPi. TULO 15 

A ESCOLA NEOCLikSSICA -
ALFRED MARSHALL

0 pensamento microecon6mico dos marginalistas, discutido nos tres capitulos anteriores, foi

gradualmente transformado no que chamamos hoje de economia neoclssica. Como neo signi-

fica "novo", neoclassicismo implica uma nova forma de classicismo. Os economistas neoclssicos

eram "marginalistas", no sentido de que enfatizavam a tomada de decisOes e a determina o dos

precos na margem. No entanto, podemos perceber tres diferencas entre os primeiros margina-
listas e os tiltimos economistas neocffisicos. Primeiro, o pensamento neoclsico salientava a

oferta e a demanda para determinar os precos de bens, servios e recursos no mercado, enquan-
to os primeiros marginalistas tendiam a reforcar somente a demanda. Segundo, muitos dos eco-
nomistas neocUssicos — por exemplo, Wicksell e Fisher — demonstraram maior interesse no
papel da moeda na economia do que os antigos marginalistas. Finalmente, os economistas neo-
cbssicos expandiram a ar-thlise marginal para as estruturas do mercado alem da livre-concorren-

cia, do monopOlio e do duopOlio.
A primeira dessas diferencas e evidente nas obras de Alfred Marshall (1842-1924), a maior

figura da escola neocUssica e o assunto deste capitulo. As duas Ultimas diferencas setho tratadas

nos capitulos 16 e 17.
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A VIDA E 0 METODO DE MARSHALL

Marshall era filho de urn caixa do Banco da Inglaterra. Seu pai era urn cavalheiro tiranico, au-

tor de urn tratado chamado Man's rights and woman's duties. Ele sobrecarregava Alfred em seus

estudos, o fez prometer que nunca jogaria xadrez, pois isso era uma perda de tempo, e tentou

banir a maternatica da vida do garoto, pois era irrelevante para o clero, que o pai escolhera para

carreira do filho. 0 jovem Marshall, no entanto, recusou uma bolsa de estudos em Oxford, que

o levaria a Igreja, rejeitou o clero e o estudo de "linguas mortas". Em vez disso, estudou em

Cambridge, onde se dedicou a matematica, a fisica e, posteriormente, a economia. Ele foi aju-

dado por um tio abastado, porque seu pai simplesmente era muito pobre para pagar por seus

estudos quando Alfred abandonou a bolsa de estudos em Oxford'.
Marshall era hipocondrfaco em relacao a sua sande e hipercritico em relacao aos seus escri-

tos. Ele jogou no lixo muito daquilo que escreveu e, na realidade, muitas das suas principais

ideias foram desenvolvidas uma decada antes de serem publicadas em 1890 em seu Principles
of economics. Em sucessivas edicoes desse trabalho, ele introduziu tantas qualificacoes, excecoes

e hesitacoes ao seu sistema que prejudicou a clareza e os principios em que muitos confiavam.

Marshall criticava Jevons por correr a imprensa antes de estar pronto. Marshall manteve parte

de seu livro Industry and trade (1919) em provas impressas por 15 anos antes da publicacao. Co-

mo ele demorou para publicar seu trabalho, suas ideias pareciam comuns na epoca em que

foram publicadas. De qualquer forma, ele foi o teorico economico mais influente de sua epoca

e, sem dtivida alguma, o major de sua geracao. ja no ano de 1888, dizia-se que seus primeiros

alunos ocupavam metade dos cargos econOmicos do Reino Unido.
Marshall popularizou o metodo diagramatico moderno para a economia — para o deses-

pero dos estudantes iniciantes — que ajudou a elucidar certos principios fundamentais. Em-

bora fosse um matematico experiente que generosamente colocou a matematica nos rodapes e

nos apendices, era cetico em relacao ao valor geral da matematica na analise econOrnica. Em

1906, ele escreveu:

Nos tiltimos anos, tive urn sentiment ° cada vez major em relacdo ao meu trabalho de que urn
born teorema maternatico que trata de hipOteses economicas dificilmente se transformaria em
uma boa economia: e fui muito alem das regras — (1) Use a maternatica como urn idioma
taquigrafico, em vez de urn mecanismo de investigacdo. (2) Guarde-os ate que voce termine.
(3) Traduza para o ingles. (4) Depois, ilustre corn exemplos que sejam importantes para a vi-
da real. (5) Queime a matematica. (6) Se voce nao conseguir o item (4), queime o (3). Este
ültimo eu Liz corn frequencia2.

Marshall foi o grande sintetizador, procurando combinar o melhor da economia classica

COM o pensamento marginalista, produzindo, assim, a economia neoclassica. Muitos de seus

rodapes e apendices ofereciam dicas sobre ideias que ele conhecia, mas que outros executaram

corn mais informacoes.

1. De acordo corn Ronald Coase, o pai de Marshall estava convencido de que estava absolutamente correto
em relacdo a seus pontos de vista, mostrava pouco interesse pelos sentimentos e desejos dos outros e achava
certo controlar as acoes daqueles que estavam sob seu poder por meio de uma `disciplina extremamente rigi-
da'. Ele era, como Alfred Marshall dizia, 'urn mau educador'". Ronald H. Coase. Alfred Marshall's mother and
father. History of Political Economy, n. 16, p. 519-527, inverno de 1984.
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3. A. Marshall. Principles of economics. 8. ed. Londres: Macmillan, 1920. p. 1. (Publicado originalmente em

1890).

Marshall definia sua materia da seguinte maneira:

A economia politica ou economia e um estudo da humanidade na atividade comum da vida;

ela examina a parte da ação individual e social que esth mais intimamente ligada aos resulta-

dos e ao uso dos requisitos materiais do bem-estar3.

Os economistas, afirmava Marshall, assim como outros cientistas, coletam, organizam,

interpretam e inferem fatos. Eles buscam o conhecimento da interdependencia do fenOmeno

econOmico, das relacOes de causa e efeito. Cada causa tende a produzir um resultado defmido

se nada acontece para impedi-lo. A economia nao e um corpo de verdade concreta, mas é co-

mo um mecanismo para se descobrir a verdade concreta.

Procuramos desvendar as leis da economia. Qualquer lei é uma proposicao generica ou

uma declara0O de tendencias, mais ou menos certas, mais ou menos definidas. As leis sociais

sao declaraciies de tendencias sociais. As leis econOmicas, ou declargOes de tendencias econO-

micas, sao aquelas leis sociais relacionadas à conduta humana em que a foNa dos principais

motivos pode ser medida por uma avaligao fmanceira. A economia é menos exara que as cien-

cias naturais, mas o progresso e obtido por meio de muita precisao.

As implicacOes da abordagem e das defini 95es de Marshall sao interessantes. As leis econO-

micas nao sao leis naturais necessariamente beneficas. Embora seja desejavel, nao e imperativo

que elas sejam trabalhadas sem alguma mao dominadora. As relae.es entre oferta, demanda e

prNo tendem a produzir certos resultados quando podem trabalhar sozinhas, mas a sociedade

pode infiuenciar no resultado, se desejar. Como um exemplo, a sociedade pode aumentar o to-

tal de educacao superior utilizado pela populgao em geral reduzindo o prew (oferecendo uni-

versidades públicas, auxifios para universidades particulares). 0 pensamento de Marshall criou

espa93 para uma reforma cautelosa, isto e, para um modesto abandono ao laissez-fiire.
Marshall tinha pouco a dizer sobre o ciclo econOmico, em parte devido a sua metodolo-

gia microeconOmica. Ele e outros que desenvolveram teorias sobre o comportamento dos indi-

viduos e a conduta de pequenas empresas representativas acharam facil ignorar as flutuaOes.

Foi deixada para economistas agregados posteriores a tarefa de lidar com tais problemas.

UTILIDADE E DEMANDA

Utilidade marginal

De acordo com Marshall, a demanda baseia-se na lei de utilidade marginal decrescente. "A utili-

dade marginal de algo para uma pessoa diminui a cada aumento no total daquilo que ela já uti-

liza desse item." Marshall introduziu duas qualificaOes importantes nesse ponto. Primeiro, ele

indicou que se preocupava com um momento no tempo, que um intervalo de tempo e muito cur-

to para se considerar qualquer mudarwa no carater e nos gostos de uma pessoa em parricular. Com

o passar do tempo, os gostos de uma pessoa podem mudar, de modo que, por exemplo, quanto

mais ela ouvir boas rmisicas, mais decididas vao se tornar suas preferencias. Essa nao e uma exce-

cao à lei de utilidade marginal decrescente, pois essas mudancas abrangentes nos gostos sao exclui-

das da analise; em um curto espaco de tempo, mudaNas dinamicas como essas sao imperceptiveis.
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A segunda qualificacao de Marshall sobre a lei de utilidade marginal decrescente refere-se
a bens de consumo que sao indivisiveis.

Uma pequena quantidade de uma mercadoria pode ser insuficiente para atender a uma cer-
ta necessidade especial e, portant°, havera urn aumento mais que proporcional do prazer
quando o consumidor obtiver o suficiente dessa mercadoria que Ihe permita atingir o fim
desej ado.

Marshall citou o caso da colocacao de papel de parede em um comodo. Sc sao necessa-
rias 12 pecas de papel para cobrir as paredes, a obtencao de 12 pecas proporcionara muito mais
prazer do que obter apenas dez pecas e, assim, tido conseguir terminar o trabalho. Ou, em ter-
mos modernos, obter o quarto pneu de urn automovel gera mais prazer do que obter os ou-
tros tres juntos.

A abordagem da utilidade do sistema de Marshall lida corn prazeres e esforcos, desejos, aspi-
racoes e incentivos para se tomar uma atitude. Como podemos medir a utilidade de tais bens
intangiveis? Marshall audaciosamente afirmava: "corn dinheiro". Os primeiros marginalistas afir-
mavam que a forca das preferencias de uma pessoa determina o total de dinheiro que ela está dis-
posta a gastar para adquirir um produto ou o total de trabalho que esta disposta a sacrificar para
atingir urn determinado objetivo. No entanto, Marshall inverteu a relacao para medir as prefe-
rencias de acordo corn a escala financeira de pagamentos. Os primeiros marginalistas diriam que,
se os sapatos sao duas vezes mais dteis a voce do que urn chapeu, voce se dispoe a pagar o dobro
pelos sapatos — por exemplo, $ 40 versus $ 20. Marshall diria que, como voce esta disposto a
pagar o dobro pelos sapatos em relacao ao prey) do chapeu, podemos concluir que os sapatos
produzem duas vezes mais utilidade para voce. A medida exata em dinheiro das preferencias ou
motivos na vida dos negOcios torna a economia a mais exata das ciencias sociais. Esse dispositi-
vo de medicao da economia, aproximado e imperfeito como é, é o melhor dispositivo que temos
para calcular os motivos psicologicos das pessoas, da forma expressa no mercado.

Nan podemos comparar diretamente o total de prazer que duas pessoas sentem ao co-
rner um hambdrguer. Nem podemos comparar o nivel de prazer que uma pessoa sente ao
corner urn hamburguer em dois horarios diferentes. Mas, se encontrarmos uma pessoa que
esta em chivida entre gastar uma certa quantia de dinheiro em um hambdrguer, urn refrige-
rante ou um doce ou utilizar urn onibus em vez de caminhar, poderemos dizer que ela espe-
ra prazer igual dessas situacoes. 0 dinheiro, dizia Marshall, mede a utilidade na margem —
o ponto em que as decisoes sao tomadas.

Se desejarmos comparar a satisfacao fisica, nao devemos faze-lo de forma direta, mas sim
indireta, por meio das motivac5es que eles produzem para a aclo. Se os desejos de realizar
urn dos prazeres induzem as pessoas que se encontram em circunstancias similares a fazer
uma hora extra ou induzem os homens do mesmo estilo de vida e corn os mesmos meios a
pagar urn xelim por ele, podemos dizer que esses prazeres sao iguais em seus propOsitos, por-
que os desejos em relacao a eles sao motivacoes igualmente fortes para as pessoas em condi-
c5es semelhantes4.

4. Marshall. Principles. OD. cit.. n. 1 5-16'.
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Duas pessoas com rendimentos iguais uao ter5n, necessariamente, os mesmos beneficios

de seu uso. Pegue um dOlar de cada uma delas e as intensidades da satisfa o talvez n"ao sejam

as mesmas. Mas quando muitas pessoas estao envolvidas, a idiossincrasia de individuos tende

a contrabalaNar uma a outra. Assim, podemos dizer que a quantia de dinheiro que as pessoas

de rendimentos iguais d'an para obter um beneficio ou para evitar um dano é uma medida da

extensan do beneficio ou dano marginal.

Um aumento no dinheiro, como uma unidade adicional de bens, possui uma utilidade

marginal maior para uma pessoa pobre do que para uma pessoa rica, porque o pobre tem menos

dinheiro inicialmente. Como, entho, podemos fazer generalizacOes sobre o progresso, a felici-

dade e os efeitos da taxa o, se a riqueza e os rendimentos possuem essas difereNas tão grandes

em rela o à utilidade marginal? Aqui, novamente, a resposta se encontra em grandes ruimeros.

Se tomarmos as se95es cruzadas inteiras de grupos de renda da sociedade, o dinheiro se torna

uma unidade de medida aceitavel da utilidade. Alem disso:

Definitivamente, o grande nUmero dos eventos com os quais a economia lida afeta em pro-
por9Ses quase iguais todas as diferentes classes da sociedade. Assim, se as medidas em dinhei-
ro da felicidade causada por dois eventos são iguais, e razcdvel considerar o total de felicida-
de nos dois casos como equivalente. E, alem disso, como provavelmente o dinheiro deveth se
voltar para os usos mais importantes da vida em proporcOes quase iguais, por qualquer um
dos dois grandes grupos de pessoas, considerados sem inclinack) para qualquer uma das duas
partes do mundo ocidental, existe ate mesmo uma probabilidadeprima facie de que os acres-
cimos equivalentes dos recursos materiais farao adic5es aproximadamente iguais à plenitude
de vida e ao verdadeiro desenvolvimento da raca humanas.

Vamos medir a foNa das preferencias ou motivos pelo dinheiro, dizia Marshall. Vamos

apurar quanto dinheiro um determinado grupo esta disposto a pagar como uma medida da uti-

lidade de algo que ele deseja. Ou, como outra oNao, podemos determinar a desutilidade de al-

go, especificando a quantia de dinheiro que deve ser oferecida para induzir um grupo a dispor

de um certo esfoNo ou a abrir m'ao de algo que n'an deseja.

Escolha racional do consumidor

Ate agora, estabelecemos que Marshall concordava com as n N5es de utilidade e utilidade mar-

ginal decrescente. Sua analise de demanda tambem utilizou a ideia de escolha racional do con-

sumidor. Em uma economia monetaria, dizia Marshall, cada linha de despesa sera levada ao

ponto em que a utilidade marginal do valor de um bem em xelim (ou dOlar) sera a mesma em

qualquer direOn de gasto. Cada pessoa conseguira esse resultado "observando constantemente

para ver se ha algo em que esta gastando muito que ela ganharia tirando um pouco dessa linha

de gasto e colocando em alguma outra linha". Assim, por exemplo, o consumidor que precisa

decidir entre comprar roupas novas ou usar o dinheiro para umas ferias esta medindo as utili-

dades marginais de dois tipos diferentes de gastos. Lembre-se de que Gossen (sua segunda lei),

Jevons e Menger descreveram anteriormente esse processo de escolha racional. Diferentemente

desses teoristas, Marshall ligou, com exito, essa regra equimarginal diretamente à lei contempo-

thnea da demanda.

5. Marshall, Principles, op. cit., p. 20.
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Lei da demanda

A lei da demanda de Marshall é resultante de suas nocoes de utilidade marginal decrescente e

da escolha racional do consumidor. Imagine que as despesas de urn consumidor estejam equi-
libradas de tal modo que o ültimo &gar em cada urn de diversos produtos gera utilidade mar-

ginal identica. Isto é, imagine que MUM/P, = MUy/Py = MUn/P n . De que forma esse consu-

midor vai reagir se o prey) do produto Xcair enquanto os precos de outros bens permanecerem

constantes? Marshall concluiu que o consumidor racional compraria mais do produto X Por

que isso? A resposta é que, apOs a queda do preco de X, a razdo MUx/Px excederia as razoes MU/P

de outros bens. Para recuperar o equilibrio das despesas, o consumidor substituird mais de X
por menos de Y, Z e assim por diante. Quando essa substituicao ocorre, a utilidade marginal de

X cai e a utilidade marginal de outros bens aumenta. Em algum ponto, a utilidade marginal

de X, agora mais baixa em relacao ao preco mais baixo de X, produzird uma razdo igual a MUy/Py
e MUz/Pz . Assim, o equillbrio sera recuperado. Portanto, nas palavras de Marshall: "A quanti-

dade demandada aumenta corn a queda no preco e diminui corn o aumento no preco". Essa

a conhecida lei da demanda decrescente.

Marshall ilustrou a lei da demanda corn uma tabela e uma curva da demanda. Ele dese-

nhou essa curva da demanda assumindo que o period° de tempo e suficientemente curto para

justificar uma suposicao ceteris paribus. Já observamos que ele considerava os gostos ou as pre-

ferencias constantes. Outras variaveis que ele considerava constantes eram a riqueza da pessoa,

o poder de compra do dinheiro e o preco de mercadorias substitufveis. Hoje, essas "outras coi-

sas iguais" constituem o que chamamos de determinantes da demanda. A longo prazo, esses

determinantes podem mudar e, quando isso acontece, toda a curva da demanda se move para

a esquerda ou para a direita. Assim, Marshall tinha uma nitida concepcdo das diferencas entre

as alteracOes na quantidade demandada (medida no eixo horizontal) e as alteracoes na deman-

da (mudancas em toda a curva).

Ao formular sua teoria da demanda, Marshall optou por ignorar a inconsistencia que ele

introduzira, assumindo que o poder de compra do dinheiro é constante. Quando o preco de

urn produto como X cai, dois efeitos ocorrem aumentando a quantidade comprada. Marshall

enfatizava o efeito de substituicito (ou o efeito de preco relativo). Mas quando o preco de X cai,

ocorre tambem um efeito da rendtz, isto é, o consumidor experimenta urn ganho no poder de

compra. Parte desse aumento na renda real provavelmente é gasta em X, contribuindo, assim,

para o aumento da quantidade demandada de X A clara distincao entre esses dois efeitos so

ocorreu mais tarde na historia do pensamento economic°.

Excedente do consumidor

Diferentemente dos austrfacos, Marshall defendia que a utilidade total de urn bem é a soma das

utilidades marginais sucessivas de cada unidade adicionada. Portanto, o preco que uma pessoa

paga por urn hem nunca excede, e raramente iguala, o preco que ela estaria disposta a pagar em

vez de sair sem o objeto desejado. Somente na margem, o preco correspondera ao que uma pes-

soa esta disposta a pagar. Assim, a satisfacao total que uma pessoa tern ao comprar sucessivas

unidades de um bem excede o sacrificio exigido para pagar o hem. Lembre-se de que Dupuit
• .1. I I 1 nAA XA- 1 11
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to, tem o credito de dar nome ao conceito de "excedente do consumidor" e de explor.-lo siste-

maticamente.

Marshall utilizou os dados de preco e de quantidade mostrados na Tabela 1 5- 1 para ilus-

trar o excedente do consumidor. Observe, na tabela, que a pessoa a quem esses dados se apli-

cam compraria uma libra de ch., anualmente, se o preco fosse 20 xelins. A 14 xelins, ela com-

praria duas libras, a 10 xelins, tres libras e assim por diante. Imagine, dizia Marshall, que o

Tabela 15-1
Ideia de Marshall acerca do Excedente do Consumidor

PREO POR LIBRA QUANTIDADE PROCURADA

(XELINS) (LIBRAS)

20 1

14 2

10 3

6 4

4 5

3 6

2 7

Ao preco de 2S: Utilidade Total = 59S. Gastos totais = 14S. Excedente de consumo = 45S.

preco de mercado fosse, na verdade, 2 xelins. Esse consumidor compraria 7 libras de cl-i, por

ano, pagaria 2 xelins a cada libra e gastaria 14 xelins. Entretanto, observe que a primeira libra

proporciona um valor de utilidade de 20 xelins, a segunda, um valor de utilidade de 14 xelins,

e assim por diante. 0 ganho total em utilidade dessa pessoa com a compra de 7 libras de clth

e, portanto, de 59 xelins (20 + 14 + 10 + 6 + 4 + 3 + 2). Como seu gasto e de apenas 14 xelins,

ela recebe um excedente de consumidor de 45 xelins (59-14). Analisando sob um aspecto um

pouco diferente, o excedente do consumidor na primeira libra de cliá e de 18 xelins (20-2),

na segunda, 12 xelins (14-2), e assim por diante, para um total acumulado de 45 xelins. Co-

mo podemos observar na Figura 15-1, o excedente do consumidor e, portanto, a área abaixo

da curva da demanda e acima do preco do mercado. 0 excedente do consumidor aumenta sig-

nificativamente em um ambiente social produtivo em que o preco dos bens cai à medida que

eles s rao produzidos de maneira mais eficiente. Quando um individuo atinge o equilibrio a um

ponto mais inferior na curva da demanda (porque comprará mais bens quando eles ficarem

mais baratos), o excedente desse consumidor cresce. Voltando ao "paradoxo do valor" discuti-

do em detalhes pelos austriacos, Marshall diria que uma grande colheita de milho e mais Util

que uma pequena. Se as pessoas pagam menos pela grande colheita, o excedente do consumi-

dor em relac'ao à utilidade e maior. Nesse aspecto, Marshall concordaria com Jevons e discor-

daria de Menger.

Marshall selecionou propositadamente o cliá como ilustrac-aO para evitar um problema

mencionado anteriormente. Como a quantia que uma pessoa gasta em cli., em relac-a'o às suas

despesas totais, e pequena, uma queda no preco do cli. . torna a renda real do consumidor ou o

poder de compra relativamente constante. Mas isso n-ao ocorre para tddos os bens em todas as
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situacOes. Imagine, em um exemplo moderno, que uma pessoa more em uma area que tenha
inverno muito rigoroso e que aqueca sua casa com gas natural. Alem disso, imagine que os da-
dos da Tabela 15-1 representem a previsao de demanda para o gas natural em vez do cha. Fi-
nalmente, assuma que o preco unitario do gas natural caia drasticamente, digamos, de 20 para
2 xelins. Como esse consumidor gasta uma grande parte do seu orcamento em gas natural, es-
sa queda no preco aumenta sua renda real (poder de compra da renda monetaria). Mas, quan-
do sua renda real aumenta, sua utilidade marginal cai. Assim, nem todas as unidades de dinhei-
ro utilizadas para medir o excedente do consumidor possuem o mesmo valor de utilidade. Mais
especificamente, a utilidade marginal de xelins é diferente quando esse consumidor esta com-
prando uma unidade de gas natural a 20 xelins e sete unidades a 2 xelins. Portanto, nao pode-
mos concluir, nesse caso, que o excedente da utilidade para esse consumidor seja equivalente ao
total de 45 xelins. Marshall tinha consciencia desse problema e, alem de escolher um exemplo
para minimiza-lo, assumiu explicitamente que a utilidade marginal da renda era constante. Es-
sa afirmacao, no entanto, conflitava com suas afirmacOes anteriores em Principles de que a uti-
lidade marginal do dinheiro é menor para aquelas pessoas que tem muita renda do que para
aquelas que tem menos.

Um segundo problema associado à medicao do excedente do consumidor torna-se eviden-
te quando se trata dos planos e das curvas da demanda de mercado em oposicao à demanda indi-
vidual. As curvas da demanda de mercado sao, em geral, conjunto de milhares ou ate mesmo
milhOes de curvas individuais. A medicao do excedente do consumidor exige a inclusao de uni-
dades interpessoais de utilidade. Muitos economistas concordam que a diversidade de prefer'en-
cias individuais e de niveis de renda torna essas comparacOes e adicOes impossiveis. De qualquer
forma, a nocao de excedente do consumidor de Marshall tem provado ser uma ferramenta valio-
sa para analisar varios fenOmenos econOmicos como, por exemplo, o "peso morto" ou a perda
de eficiencia dos impostos, do monopOlio e das tarifas.

Elasticidade da demanda

Marshall foi bem superior a seus antecessores ao tratar da elasticidade da demanda, analisan-
do o assunto verbal, matematica e diagramaticamente. A Unica lei universal que pertence ao
desejo de uma pessoa em relacao a uma mercadoria, dizia Marshall, e que, com outras coisas
sendo iguais, ele diminui a cada aumento em seu fornecimento dessa mercadoria. Segue-se,
portanto, que, quanto menor o preco, mais o consumidor ira comprar. Isso ocorre porque a
curva da demanda apresenta uma inclinacao à direita. A elasticidade da demanda nos diz se a
diminuicao do desejo e lenta ou rapida conforme a quantidade aumenta. Ela relaciona a que-
da da porcentagem no preco ao aumento da porcentagem da quantidade demandada, que,
obviamente, baseia-se na utilidade marginal decrescente do bem. 0 coeficiente numerico da
elasticidade da demanda (Ed) e a alteracao da porcentagem na quantidade dividida pela alte-
racao da porcentagem no preco. A demanda e eldstica quando a alteracao da porcentagem na
quantidade excede a alteracao da porcentagem no preco; a demanda é ineldstica quando a alte-
racao da porcentagem na quantidade e menor que a alteracao da porcentagem no preco, e a
demanda e eldstica unitdria quando as alteracb- es de porcentagem sao iguais. Em valores abso-
lutos, se Ed > 1, a demanda e elastica; se Ed < 1, a demanda é inelastica; e se Ed = 1, a deman-
da e elastica unitaria.
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Marshall tambem discutiu o que hoje podemos chamar de determinantes da elasticidade

da demanda. A elasticidade da demanda do mercado tende a ser major quando urn bem tern urn

preco alto em relacao ao tamanho da renda dos compradores. Marshall dizia que urn preco baixo

resulta em mais compradores corn capacidade de adquirir o produto. Por outro lado, quando o pre-

co de urn produto é baixo em relacao a renda das pessoas, uma alteracao na porcentagem no

preco semelhante nao resultard em um grande aumento nas compras. A grande quantidade de

compradores ja esta no mercado. Marshall tambem observou que a demanda por um produto

em particular tendera a ser mais elastica a medida que puder servir mais como urn substituto

para outros bens. Em termos de urn exemplo contemporaneo, uma diminuicao no prey) do

frango provavelmente produzird urn aumento percentual major nas compras do que a queda da

porcentagem no preco, porque os consumidores podem facilmente substituir o frango por ou-

tros hens, como, por exemplo, carne bovina ou suina, cujos precos permanecem inalterados.

0 principio da elasticidade da demanda é Util para se entender uma grande parte dos pro-

blemas e das politicas. Os governos, por exemplo, tributam as mercadorias para as quais

demandas inelasticas (cigarros, alcool) em vez de taxar os produtos corn demandas elasticas

(frango), uma vez que a receita é major. Os precos nos monopolios sao, provavelmente, defini-

dos em niveis mais altos quando a demanda é geralmente menos elastica (antibiaticos) do que

quando a demanda é altamente elastica. As restricoes da producao agricola resultam em uma

receita bruta maior para os fazendeiros se a demanda do produto for inelastica (trigo) e menor

se a demanda for elastica (morangos).

OFERTA

Segundo Marshall, a oferta é controlada pelo custo da producao. Marshall concebeu a ideia da

oferta nao como uma quantidade simples, mas como uma curva, como mostrada na Figura 15-1,

mais adiante neste capitulo. A oferta é uma serie inteira de quantidades que apareceria em toda a

serie de precos.

Para fins de esclarecimento, Marshall dividiu o tempo em tres periodos: (1) o presente ime-

diato, (2) o curto prazo e (3) o longo prazo.

Presente imediato

Os precos do mercado referem-se ao presente, sem tempo permitido para a adaptacao da quan-

tidade fornecida as alteracoes na demanda. 0 period() de mercado correspondente, que pode

ter a duracao de urn dia, é definido como o period° durante o qual a quantidade fornecida nao

pode crescer como resposta a um repentino aumento da demanda. Nem a quantidade forneci-

da pode ser diminuida imediatamente em resposta a uma queda na demanda, pois leva um tem-

po para a producao ser restringida e os estoques, reduzidos. Se os sapatos tivessem uma boa sal-

da em uma cidade, as mensagens para aumento de producao e a remessa das mercadorias seriam

enviadas aos distribuidores e aos fabricantes. No entanto, os sapatos nao chegariam as lojas de

varejo ate que tivessem transcorrido talvez urn ou dois dias.

Se urn bem é perecivel e se assumirmos que o vendedor esta tentando maxim izar os lucros

ou minimizar as perdas, a curva da oferta do mercado é perfeitamente inelastica — uma linha

vertical reta. A empresa pode preferir vender seus peixes frescos a urn pequeno valor do que



deixa-los estragar. Se um bem nao e perecivel, os vendedores possuem precos de reserva, abai-
xo dos quais nao venderao. Alguns vendedores, no entanto, venderao a precos bem abaixo do
custo de producao, talvez porque tenham contas urgentes a pagar. A curva da oferta do merca-
do, portanto, inclina-se para cima e para a direita ate incluir a quantidade total do mercado.
Entao, ela se torna vertical porque, independentemente do tamanho do mercado, por defini-
cao, nenhuma grande quantidade pode ser fornecida durante o periodo de mercado.

Curto prazo

Para analisar o periodo que chamou de curto prazo, Marshall dividiu os custos em dois tipos,
aos quais denominou custos suplementares e custos princi pais. Os custos suplementares sao conhe-
cidos hoje como custos fixos; os custos principais, como custos varthveis. Os custos fixos ou cus-
tos gerais, como salarios dos altos executivos e depreciacao da fabrica, sao constantes; nao po-
dem ser alterados a curto prazo. De fato, o curto prazo e definido como o periodo durante o
qual os insumos variaveis podem ser aumentados ou diminuidos, mas os custos fixos da fabri-
ca nao podem ser alterados.

Os custos variaveis — os custos principais de Marshall — incluem aqueles relacionados
ao trabalho e à materia-prima, que mudam a curto prazo, de acordo com os niveis variaveis da
producao. No curto prazo, todos os custos variaveis devem ser cobertos, mas alguns dos custos
fixos nao precisam. Por exemplo, uma estrada de ferro continuara a operar a curto prazo, mes-
mo se parte dos investimentos fixos nunca for retornada à receita. Contanto que haja equipa-

mentos e linhas fixas, ela deve continuar a pagar seus custos fixos. Se esses custos excederem as

perdas decorrentes da operacao, a estrada de ferro continuara em operacao. A curto prazo, a cur-
va da oferta da empresa baseia-se em custos variaveis.

A curva da oferta de curto prazo inclina-se para cima e para a direita — quanto mais alto

for o preco do produto, maior sera a quantidade demandada. Os economistas modernos veem
a curva da oferta a curto prazo como uma curva de custo marginal. Volte ao "Passado como
Preambulo" 14-1 e veja que esses custos aumentam devido aos rendimentos decrescentes para

os insumos variaveis. Portanto, os precos mais altos do mercado permitem que as empresas
expandam sua producao de forma lucrativa. A explicacao de Marshall era menos satisfat6ria.

Ele dizia que, embora o custo da producao seja medido em termos de dinheiro, atras desses cus-
tos financeiros estao dois sacrificios psicolOgicos — o aborrecimento de trabalhar e o sacrificio
de adiar um consumo pela poupanca. Para esse Ultimo caso, Marshall utilizou o termo espera,
em vez de abstin'£Mcia.

0 trabalhador considera cansativas as horas adicionais de trabalho de cada dia (lembre-se
da opiniao de Jevons sobre esse ponto). Portanto, quanto maior o dia de trabalho, outras coi-
sas sendo iguais 6 , maior é a remuneracao por hora necessaria para induzir os trabalhadores a tra-

balhar a Ultima hora. E embora as primeiras horas nao representem tanto um sacrificio por ho-
ra, os trabalhadores recebem o mesmo nivel de salario por todas as horas trabalhadas7.

Obviamente, quanto maior a faixa salarial, mantendo outros itens como a produtividade, maior

sera o custo marginal da producao. As empresas acham desvantajoso aumentar os dias de tra-

1
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6. N.R.T. Literalmente ou como veremos mais adianre: "Outras coisas mantendo-se inalteradas".
7. Marshall salientava que cada trabalhador merece um excedente, ou uma renda econOmica, por todas as ho-
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balho ou empregar trabalhadores menos qualificados para aumentar a producdo somente quan-

do o preco que elas recebem pelos produtos se eleva. Em termos atuais, o preco de producao

mais elevado significa que a receita marginal, que na livre-concorrencia equivale ao preco, exce-

de o custo marginal da quantidade antiga e isso induz a empresa a expandir a producao ate que

a receita marginal e o custo marginal sejam novamente igualados.

Longo prazo

No longo prazo, todos os custos sdo variaveis e devem ser todos cobertos, se a empresa deseja

continuar no negOcio. Se o preco aumentar a tal nivel que a receita total exceda o custo total de

producdo, o capital ingressard na industria, normalmente atraves de novas empresas, e a oferta

de mercado aumentara. Toda a curva da oferta se deslocara para a direita. Se o preco cair abai-

xo do custo medio de producao, o capital recuard, provavelmente com a saida de empresas. Con-

sequentemente, a oferta de mercado caira (a curva da oferta se deslocard para a esquerda).

PRECO DE EQUILiBRIO E QUANTIDADE

0 que determina o preco do mercado? Os economistas classicos diziam "o custo de producdo",

o que significa o custo objetivo do tempo de trabalho e o sacrificio da abstinencia. "A deman-

da", declaravam os primeiros marginalistas. Marshall, o grande sintetizador, afirmava: "Ambas,

a oferta e a demanda". Atras da oferta estao os custos financeiros e os custos subjetivos. Anis da

demanda estao a utilidade e a utilidade marginal decrescente:

Devemos discutir sensatamente se é a lamina superior ou a inferior de uma tesoura que cor-
ta urn pedaco de papel, da mesma forma que discutimos se o valor é determinado pela utili-

dade ou pelo custo da producao. E verdade que, quando urn lado da tesoura esta parado e o
corte é feito movendo o outro, podemos afirmar corn cautela que o corte e feito pelo segun-
do. Mas a afirmacao nao é estritamente correta e s6 deve servir de justificativa enquanto for
apenas uma demonstracao popular, e nao estritamente cientifica, do que aconteces.

Marshall ilustrou a ideia do equilibrio entre o preco do mercado da concorrencia e a quan-

tidade corn uma tabela e urn grafico. Sua tabela e reproduzida aqui como Tabela 15-2, e a Figu-

ra 15-1 mostra graficamente sua analise da oferta e da demanda.

Tabela 15-2
Determinacao do Equiiibrio de Marshall
Preco do Mercado da Concorrencia e Quantidade

37 1.000 600

36 700 700
35 600 900

8. Marshall, Principles, op. cit., p. 348. Biblioteca Regional
CUR/UFMT

Rondontipolislin
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Figura 15-1 Equilibrio entre preco e quantidade, segundo Marshall
"A pechincha e a barganha" dos vendedores e compradores, afirmava Marshall, resultam em um preo equili-
brado (aqui B) que se iguala à quantidade ofertada e à quantidade demandada (ambas F). Os compradores
recebem colerivamente o excedente do consumidor de BCE; os vendedores recebem coletivamente o exceden-
te do produtor de ABE.

Representa0o numrica

Considerando um mercado de graos, como ilustrado na Tabe1a 1 5 - 2 , a quantidade que cada

fazendeiro ou outro vendedor oferece para a venda a qualquer preco é controlada por sua pr-

pria necessidade de dinheiro e estimativa de precos futuros. Assumindo-se uma igualdade en-

tre o poder de barganha de vendedores e compradores, a "pechincha e a barganha" do merca-
dor resultara em um preco prOximo a 36 xelins. 0 preco pode, portanto, ser chamado de o

verdadeiro preco de equilibrio porque, se fosse fixado no inicio, equivaleria exatamente as

quantidades demandadas e ofertadas (700). Observe que, se o preco fosse fixado a 37 xelins,

haveria um excedente de 400 unidades (1.000 — 600) de trigo, o que puxaria o preco para baixo.

Por outro lado, se o preco fosse 35 xelins, os fornecedores estariam dispostos a vender 300 uni-

dades de trigo a menos (600 — 900) do que os compradores desejam. Essa escassez obviamente

elevaria o preco.

Representacio grMica

A Figura 15-1 mostra graficamente o equilibrio entre preco e quantidade segundo Marshall.

Marshall colocou a quantidade no eixo horizontal porque a considerava como a varidvel inde-
pendente. Hoje, os economistas consideram a quantidade como a varidvel dependente [ Q --f(P)1,

embora continuem a colocar o preco no eixo vertical e a quantidade no eixo horizontal. Com

efeito, eles se curvam à tradicao de Marshall, em vez de à convencao matematica.

A Figura 15-1 nao apenas mostra o preco de equilibrio, B, e a quantidade de equilibrio,

P; mas tambem ilustra a nocao de Marshall sobre o excedente do consumidor, discutida ante-

riormente. Se desconsiderarmos os problemas de comparacao entre as utilidades interpessoais e
a utilidade marginal decrescente da renda, poderemos afirmar que a area BCE mede o valor do
evrprienre An rtmclimirinr A rairva rla iIemnI inIic rme almmc concmMeinrec ectariam rlic-
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postos a pagar mais do que o preco de mercado, B, para tido ficar sem o produto. 0 preco

estabelecido pela utilidade marginal recebida pela Ultima unidade do bem comprado e, como

todas as unidades tern seu preco fixado em B, os consumidores recebem, coletivamente, urn

excedente de utilidade igual a BCE.

Marshall tambern apresentou a ideia de urn excedente do produtor, mostrado na figura

como ABE. Alguns vendedores estariam dispostos a vender seus produtos a um preco menor

que o preco de mercado, ern vez de mante-los. No entanto, como esses produtores recebem o

preco de mercado B, eles recebem urn excedente da mesma maneira que os consumidores. Mar-

shall indicava que o excedente do produtor existe tanto para o trabalhador (que recebe urn exce-

dente do trabalhador) como para o proprietario do bem acumulado (que recebe o excedente do

poupador). Lembre-se de que o esforco da Ultima hora trabalhada ern um dia estabelece a faixa

salarial para todas as horas; assim, para as primeiras horas, os trabalhadores recebem mais do

que os salarios menores que eles estariam dispostos a aceitar ern vez de rrao trabalhar essas ho-

ras. Da mesma forma, Marshall dizia que adiar urn consumo é urn sacrificio e que a taxa de ju-

ros deve ser suficientemente alta para despertar a procura marginal pela poupanca. Como to-

das as poupancas recebem a mesma taxa de juros, os poupadores estao recebendo mais do que

o total do sacrificio da utilidade. Esse é o excedente do poupador.

0 tratamento de Marshall ao elemento do tempo na discussao sobre o preco de mercado

foi uma de suas contribuicoes mais importantes ao pensamento economico. Como regra geral,

afirmava ele, quanto menor o periodo, major a influencia da demanda sobre o valor. 0 motivo

que a influencia do custo de producao demora mais para mostrar seu efeito do que a influen-

cia das alteracoes na demanda. Eventos transitorios influenciam o valor de mercado, mas em

longos periodos essas irregularidades neutralizam umas as outras. No longo prazo, no entanto,

o custo de producao é o determinante mais importante do preco e do valor. Ern urn estado cons-

tante, sem aberracoes monetarias, o custo de producao controlaria o preco e o valor. Em urn

mundo em mudanca, no entanto, corn adaptacoes as mudancas imperfeitas e graduais, tanto a

demanda quanto a oferta sdo importantes.

No curto prazo, urn aumento na demanda eleva o preco, porque sao utilizados trabalha-

dores menos qualificados ou porque sac, necessarios dias de trabalho mais longos para aumen-

tar a producao. No longo prazo, entretanto, mais fabricas podem ser construidas e mais traba-

lhadores podem ser atraidos para a industria e treinados. A oferta podera, entdo, crescer sem

aumento no preco ou, talvez, at mesmo corn uma diminuicao no preco, se houver certa eco-

nomia de produck de grande escala. Essa Ultima possibilidade sera discutida mais adiante, sob

o titulo "Aumento e reducao de custos nas industrias".

Marshall definiu o preco normal a longo prazo como aquele que realmente equilibra a

quantidade ofertada e a quantidade demandada e aquele que seria igual ao custo medio de pro-

ducao a longo prazo. 0 preco normal se altera a cada mudanca na eficiencia da produck. Os

precos de mercado tendem a flutuar entre os precos normais, mas apenas acidentalmente ë que

eles sac) iguais. Existem movimentos muito graduais ou seculares de preco normal causados pe-

lo crescimento gradual do conhecimento, da populacao, do capital e pelas condicoes variaveis

da oferta e da demanda de uma geracao a outra.
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A distribuiao de renda em uma economia competitiva é determinada pelos precos dos fatores

de producao. Marshall afirmava que os empresarios devem constantemente comparar a eficien-

cia relativa de cada agente de produc-ao que eles empregam. Devem, tambem, considerar as pos-

sibilidades de substituir um agente por outro. A tra'ao a vapor substituiu a trgao manual, e a

traao termica substituiu a traao a vapor. Na margem das indiferencas entre dois fatores de pro-

duao que podem ser subsfituidos, seus precos devem ser proporcionais ao valor monetario que

eles agregam ao produto total. A vantagem mais notavel da liberdade econOmica e manifestada

quando um empresario arrisca encontrar as combinadpes de insumos de fatores que ifalo pro-

duzir os custos mais baixos na produO.o. Os empreendedores devem estimar quanto uma uni-

dade extra de qualquer fator de producao ira agregar ao valor do produto final. Devem empre-

gar cada agente ate a margem em que seu produto liquido nao mais exceda o prNo que teriam

de pagar por ele. Marshall baseou sua analise nos rendimentos decrescentes resultantes do "uso

desproporcional de qualquer agente de prodLicao".

Sal rios

Os salarios, dizia Marshall, nao sao determinados apenas pela produtividade marginal do traba-

lho. A produtividade marginal é a base para a demanda pelo trabalho, que e uma demanda deri-

vada que depende da demanda dos consumidores pelos produtos finais. Mas, os salarios, assim

como o retorno a qualquer fator de produck., dependem tanto da oferta quanto da demanda.

Se a oferta de trabalho aumentar, e outros itens permanecerem constantes, a produtividade mar-

ginal do trabalho caira (a curva da oferta de trabalho cortara a curva da demanda de trabalho

mais para baixo). Assim, a taxa salarial de equilibrio caira. Se a oferta de trabalho for reduzida,

a produtividade marginal do trabalho aumentara (a curva da oferta de trabalho cortara a curva

da demanda mais para cima), e o nivel salarial se elevara. A produtividade marginal por si só n-ao

determina os salarios, porque a variacao do nUmero de trabalhadores produzira muitas produti-

vidades marginais possiveis. No entanto, e correto afirmar que os salarios medem e sa.- o iguais

produtividade marginal com uma determinada oferta de trabalho. Para cada empregador, a taxa

salarial e fixada de acordo com o salkio de mercado; isto é, a empresa e um "comprador de sala-

rios", de modo que ela varia o nUmero de empregados a fim de atingir o nivel ideal de empre-

go. Esse nivel ideal ocorre quando o nivel salarial (custo de recurso marginal) se iguala à receita

extra que a empresa ganha vendendo o produto marginal (produto de receita marginal).

Marshall nao apenas identificou corretamente a demanda por trabalho como uma deman-

da derivada, mas tambem discutiu os determinantes da elasticidade dos salkios da demanda pe-

lo trabalho. Mais tarde, Pigou resumiu esses itens como as quatro leis da demanda derivada de

Marshall. Em termos modernos, essas leis sao:

I. Outras coisas mantendo-se inalteradas, quanto maior a capacidade de substituifito de
outros fatores por trabalho, maior ser4 a elasticidade da demanda pelo trabalho. Por exem-

plo, em algumas circunstancias, os equipamentos de robOtica podem ser prontamente substi-

tuidos por trabalho. Um aumento no nivel salarial produzira, portanto, uma queda despropor-

cional no emoreQo.

[7:11 HISTORIA DO PENSAMENTO ECONOMICO
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2. Outras coisas mantendo-se inalteradas, quanto major a elasticidade dos preps da
demanda por produtos, major sera a elasticidade da demanda pelo trabalho. Imagine, por

exemplo, que a demanda par produtos é elastica (refeicoes em restaurantes) e que o nivel sala-

rial aumenta. Isso vai aumentar os custos de producao e elevar o preco do produto. 0 preco

mais alto vai se deparar corn uma queda substancial das compras, exigindo, assim, uma queda

igualmente substancial no nUmero de trabalhadores contratados (cozinheiros, caixas, garcons).

3. Outras coisas mantendo-se inalteradas, quanto major a participacao do trabalho nos cus-
tos de producao totaL major sera a elasticidade da demanda pelo trabalha 9. Par exemplo,

quando as custos de trabalho representam 100% dos custos totais, urn aumento de 20% do ni-

vel salarial elevara os custos totais em 20%. Mas, quando os custos do trabalho sdo apenas 10%

do custo total, o mesmo aumento de 20% no salario resultaria em um aumento de apenas 2%

no custo total. 0 aumento relativamente alto nos custos no primeiro caso poderia, como conse-

qiiencia, provocar um grande aumento no preco da producao, uma queda relativamente grande

na producao e nas vendas e, conseqiientemente, uma grande queda no nivel de emprego.

4. Outras coisas mantendo-se inalteradas, quanto major a elasticidade da oferta de outros
insumos, major sera a elasticidade da demanda por trabalho. Para ilustrar, vamos imaginar

que o nivel salarial em uma determinada indUstria aumente e que isso induza a uma tentativa

de substituir o capital por trabalho. Esse aumento na demanda por capital elevard seu preco e

retardara o processo de substituicao? A resposta sera "sim" se a oferta de capital for altamente

inelastica, mas "ndo", se for elastica. A elasticidade salarial da demanda par trabalho sera major

quando uma oferta de capital for elastica do que quando essa oferta for inelastica.

Juros

Outra parcela distributiva que Marshall considerou foram as juros. Urn aumento na taxa de ju-

ros diminui o uso de equipamentos, porque o empresario evita o uso de todas as maquinas cu-

jo excedente anual liquido menor que a taxa de juros. Taxas de juros mais baixas aumentam

as investimentos de capital. A demanda pelo emprestimo de capital é o agregado das demandas

de todos os individuos em todos os negOcios. Da mesma forma que corn as mercadorias finais,

quanto major o preco, menor o capital demandado; quanto menor o preco, mais capital deman-

dado. Essa relacao baseia-se na produtividade marginal decrescente associada a urn aumento na

quantidade do fator, da mesma forma que a demanda par bens de consumo baseia-se na utili-

dade marginal decrescente de quantidades consumidas sucessivas.

Quanta mais unidades são adquiridas, a produtividade marginal decrescente do capital

constitui a demanda par capital, par precos registrados em termos de taxas de juro. A quanti-
dade de economiam ofertada depende da taxa de juros, e a taxa de juros depende da oferta de eco-

nomia. A oferta de economia é toda a serie de quantidades que seria oferecida a diferentes taxas

9. Na decada de 1930, John R. Hicks desaflou a terceira lei de Marshall, mostrando que, par motivos altamen-
te tecnicos, ela nao é valida em todas as situaco- es. Mais precisamente, a regra de Marshall assume que a elasti-
cidade da demanda por produtos é major que a elasticidade da substituicao entre capital e trabalho. John R.
Hicks. The theory of wages. 2. ed. Nova York: St. Martin's, 1966. p. 241-247.
10.N.R.T. 0 autor usa o termo economia para indicar a quantidade poupada.
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de juros, da mesma forma que a demanda é a serie de quantidades que seria comprada a dife-
rentes pre93s. Para economizar, assim como para a oferta de outros itens, o preo (taxa de ju-
ros) é estabelecido no ponto de interseo'o das curvas da oferta e da demanda. Assim, o preo
(taxa de juros) determina a quantidade da mercadoria ofertada (economia).

0 principal motivo para a poupana é a disposi o das pessoas de adiar o consumo no pre-
sente, na esperaNa de obter uma maior recompensa no futuro:

Sendo a natureza humana como é, estamos perdoados por falar dos juros sobre o capital co-
mo a recompensa do sacrificio envolvido na espera pelo prazer de recursos materiais, porque
poucas pessoas economizariam muito sem recompensa; assim como falamos de salario como
recompensa pelo trabalho, porque poucas pessoas trabalhariam muito sem recompensa.

0 sacrificio do prazer no presente em beneficio do futuro foi chamado de abstinimcia pe-
los economistas. Mas esse termo tem sido mal-interpretado: porque os maiores acumulado-
res de bens sao pessoas muito ricas, algumas das quais vivem no luxo e certamente nao pra-
ticam abstinencia nesse sentido do termo, que se converte em moderao. 0 que os
economistas queriam dizer era que, quando uma pessoa se abstem de consumir algo que ti-
nha o poder de consumir, com o objetivo de aumentar seus recursos no futuro, sua abstinen-
cia desse ato especifico de consumo aumenta o actimulo de bens. No entanto, como o termo
esta sujeito a ser mal-interpretado, podemos evitar seu uso e dizer que o actimulo de bens e
geralmente o resultado de um adiamento do prazer ou de uma espera por ele".

Marshall reconheceu que outros motivos para a economia poderiam tambem ser impor-
tantes. Ele mencionou a inclinação familiar, fo Na do hThito, avareza, valor da renda e pruden-
cia ao desejar garantir o futuro. Parte da poupana deveria, portanto, ocorrer mesmo que os ju-
ros fossem zero ou negativos. Se uma pessoa desejasse uma certa renda anual pela sua idade
avaNada, ela poderia economizar menos a uma taxa mais alta de juros do que a uma taxa menor;
a taxa alta produziria a mesma soma de dinheiro que uma quantia maior de poupana. Mas
esses s'a.o casos excepcionais. Uma queda na taxa de juros, em geral, induzirá as pessoas a con-
sumir mais no presente e um aumento vai induzi-las a consumir menos. Assim, os juros ten-
dem a um nivel de equilibrio que iguale a demanda agregada por capital em um mercado à ofer-
ta agregada aparecendo nessa taxa.

Lucros, renda, quase renda

De acordo com Marshall, os lucros normais incluem juros, os ganhos de gerenciamento e o
prNo de oferta das organiza95es comerciais. Os juros já foram discutidos. Os ganhos de geren-
ciamento são um pagamento para uma forma especializada de trabalho. A parte restante dos lu-
cros normais, o pre90 de oferta de organiza o comercial, e uma recompensa ao empreendedor.

Marshall incorporou a teoria ricardiana sobre a renda ao seu sistema:

0 total de (...) renda é controlado pela fertilidade da terra, pelo pre9D da produ o e pela
posi o da margem: é o excesso do valor dos retornos totais obtidos pelo capital e pelo traba-
lho aplicados à terra, sobre aqueles que eles teriam obtido em circunsta'ncias tao desfavora-
veis quanto aquelas na margem do cultivo (...) 0 custo de produ'ao da margem da aplica'ao

11 Xihrei-v31i r.;1-
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lucrativa do capital e do trabalho é aquele ao qual tende o preco da producao total, sob o con-

trole das condicoes gerais de demanda e oferta: ele nao controla o preco, mas alimenta as cau-

sas que governam o preco'2.

Para o produtor individual, dizia Marshall, a terra é meramente a forma particular de capi-

tal. Nan ha muita diferenca entre terra e predios; ambos estao sujeitos a rendimentos decrescen-

tes quando seu proprietario tenta obter um resultado adicional corn eles. Para toda a socieda-

de, no entanto, a oferta de terra é permanente e fixa. Se uma pessoa possui terras, ha menos para

que outras as possuam. Por outro lado, se uma pessoa fosse investir em melhorias da terra ou

em construcoes, ela nao reduziria apreciavelmente as oportunidades de outras pessoas investi-

rem seu capital em melhorias semelhantes.

No curto prazo, Marshall escreveu, a terra e os bens de capital industrializados sao seme-

lhantes porque as ofertas de ambos sao fixas. Portanto, o retorno para o antigo investimento de

capital é algo semelhante ao rendimento; Marshall o chamou de "quase renda". Os juros sat) os

ganhos de capital "livre" ou "flutuante" ou sobre novos investimentos de capital; a quase renda

representa os ganhos sobre os investimentos de capital anteriores no curto prazo. Mesmo que

parte da renda economica da terra estivesse livre de impostos, os proprietarios de terras conti-

nuariam a arrendar a terra, assumindo que eles desejam maximizar seus rendimentos em vez de

deixar a terra improdutiva. Da mesma forma, urn imposto sobre parte dos ganhos sobre o capi-

tal fixo nao vai interferir na producao no curto prazo, porque é melhor perder parte dos lucros

normais do que perder tudo, exceto o valor do material usado. A analise assume que o capital

especializado e tido possui usos alternativos. No longo prazo, obviamente, a quase renda desa-

parece, porque urn rendimento normal para o investimento de capital fixo é essencial se o inves-

timento precisa ser renovado e o negocio, perpetuado.

Essa é uma outra maneira de dizer que somente os custos variaveis influenciam nos pre-

cos a curto prazo. Os precos, por sua vez, determinam os ganhos dos investimentos fixos. No

longo prazo, no entanto, tanto os custos variaveis quanto os rendimentos normais sobre o inves-

timento fixo devem ser cobertos, e ambos afetam o preco:

Para resumir tudo em uma afirmacao abrangente: Todo agente de producao, terra, equipa-

mento, trabalho qualificado etc., tende a ser aplicado em producao da maneira mais lucrati-

va possivel. Se os empregadores e outros executivos pensam que podem obter urn melhor

resultado utilizando urn pouco mais de qualquer agente, des farao isso. Eles esrimam o pro-

duto liquido (isto 6, o aumento liquido do valor do dinheiro da sua producao total depois de

deduzir as despesas incidentais) que sera obtido por um pouco mais de despesa nessa direcao

ou urn pouco mais na outra, e se podem ganhar mudando urn pouco de suas despesas de uma

direcao para outra, eles o farao.
Assim, os usos de cada agente de producao sao controlados pelas condicOes gerais de

demanda em relacao a oferta: isto 6, por urn lado, pela urgencia de todos os usos aos quais o

agente pode set aplicado, reunidos com os meios no comando daqueles que precisam dele;

pot outro lado, pelo seu estoque de producao. E a igualdade é mantida entre seus valores para

cada uso pela tendencia constante de mudar seus usos, em que os servicos sao de menor va-

lor para outros em que eles sao de maior valor, de acordo corn o principio de substituicao".

12.Idem, ibidem, p. 427-428.
13.Idem, ibidem, p. 521-523.



[-;91 HISTORIA DO PENSAMENTO ECONMlCO

o Passado como Prembulo 

POR QUE AS EMPRESAS EXISTEM?

0 foco de Marshall sobre a "empresa represen-
tativa" definiu o curso que a an.1ise microeco-
nOmica seguiria por muitas decadas. Depois de
Marshall, os economistas criaram modelos
precisos de empresas representativas operando
em condi95es de livre-concorrencia, concor-
rencia monopolistica, oligopOlios e monopO-
lio. Com sua enfase na empresa, e surpreen-
dente que Marshall e os primeiros economistas
neoclssicos n5lo tenham se perguntado por
que as empresas representativas ou as empresas
do mundo real existem. Se os mercados fun-
cionam de forma eficiente, por que as organi-
zgifies comerciais hierarquizadas surgiram
para planejar e coordenar grandes segmentos
da atividade econOmica? Por outro lado, se o
planejamento e a coordenao nas empresas
conferem vantagens econOmicas sobre a coor-
denao do mercado, por que n5lo existe uma
Unica empresa produzindo toda a produ o do
pais? 0 que limita o tamanho das empresas?

0 londrino Ronald H. Coase tratou des-
sas questOes de forma precisa em sua primeira
publica o. Seu artigo de 1937, The nature of
the firm, finalmente estabeleceu um campo
totalmente novo da pesquisa econOrnica, com
base em custos de transa o, direitos de pro-
priedade e contratos b . Por essa obra e por um
nothel artigo subseqente, Coase ganhou o
Premio Nobel de Economia em 1991. Ao
receber seu premio, Coase afirmou:

a. N.R.T. 0 autor se refere a grandes empresas com
grandes estruturas organizacionais.
b. Ronald H. Coase. The nature of the firm. Eco-
nomica, n. 4, p. 386-405, novembro de 1937. Coase
emigrou da Inglaterra para os Estados Unidos em
1951, mudando-se para a Universidade de Chicago
em 1964.

Eu tinha 21 anos [quando escrevi o artigo
pela primeira vez, em 1937]. Nunca ima-
ginei que, 60 anos depois, essas ideias iriam
se tornar uma justificativa para um Premio
Nobel. E e uma estranha experiencia ser
elogiado aos 80 anos por um trabalho que
fiz aos 20'.

Coase sugeriu que as empresas existem
porque a venda e a compra por individuos nos
mercados envolvem custos de transagio. Esses
custos incluem os custos da identifica o de
compradores e vendedores, da determinao
ou negociao de prNos, do estabelecimento
de contratos, do monitoramento do desempe-
nho das partes em qualquer contrato e da exe-
cuo das conformidades contratuais. Quando
os custos de transa o são baixos ou modera-
dos, a coordenao de mercado, em vez da
coordenao das empresas, pode ser a manei-
ra mais eficiente de realizar a produ o e a

Os fazendeiros podem comprar
seus insumos diretamente de fornecedores de
recursos e levar seus produtos ao mercado para
vender diretamente a empresas ou individuos.
Uma empresa hierarquizada talvez n- .o seja
necessria para minimizar a soma dos custos
de transa-ao e de produ o.

Mas, em casos em que os custos de tran-
sa o da troca de mercado s'5.o suficientemen-
te grandes (por exemplo, fabricg-a.o e venda de
um automOvel), seria econOmico estabelecer
uma organizao centralizada em que as deci-
s es relacionadas à produ-ao sejam planejadas
e coordenadas por controle. As empresas po-

c. Ronald H. Coase. The insritutional structure of
production. American Economic Review, n. 82, p.
71 -719. ei-e , n11-1r,-, 1997
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dem aumentar o capital, empregar gerentes e

trabalhadores e proteger a materia-prima. As

acoes de milhares de projetistas automobilisti-

cos e trabalhadores de fabrica podem ser mais

bem-planejadas e coordenadas por meio das

empresas do que por trocas de mercado indivi-

dual ou de contratos, quando necessario.

No entanto, os custos internos da

empresa para a coordenacao de producao e

distribuicao podem aumentar a medida que a

empresa cresce e se torna mais complexa. Os
incentivos empresariais se desgastam, a buro-

cracia emerge e os servicos proprios de supor-
te legal e contabilidade, entre outros, precisam

ser criados. Em certo ponto, uma major
expansao do tamanho e do escopo da empre-

sa aumenta os custos de transacao de proteger

e coordenar os insumos acima dos custos de

transacao associados a troca de mercado.

De acordo com Coase, a concorrencia

ditard que as empresas encontrem seu tama-

nho ideal. As empresas ("pequenas sociedades

planejadas") poderao continuar a existir, desde

que desempenhem sua funcao de coordenacao

a urn custo mais baixo do que o do mercado.

Se as empresas forem muito grandes, terao cus-

tos maiores do que os dos concorrentes meno-

res e, consequentemente, vao se extinguird.

d. Outros colaboradores famosos nesse campo de pes-
quisa incluem Armen Alchian, Harold Demsetz e
Oliver E. Williamson. Veja Armen Alchian e Harold
Demsetz. Production, information costs, and econo-
mic organization. American Economic Review, n. 62,
p. 777-795, dezembro de 1972 e Oliver E.
Williamson. Hierachical control and optimum firm
size. Journal of Political Economy, n. 75, 

P. 
123-138,

abril de 1976.

AUMENTO E REDUCAO DE CUSTOS NAS INDOSTRIAS

Urn dispositivo analitico importante para Marshall foi seu conceito da "empresa representati-

va", que para ele era o modelo de propriedade do seculo XIX. Essa abstracao serviu pelo menos

a tres propOsitos em sua analise. Primeiro, ao falar do custo normal da producao de uma mer-
cadoria, ele se referia as despesas de urn produtor representativo, que nao é nem o mais eficien-

te nem o menos eficiente na inchistria. Segundo, esse dispositivo analitico mostrava que uma

inchistria pode estar em urn longo periodo de equillbrio mesmo que algumas empresas estejam

crescendo e outras estejam em decadencia; elas podem simplesmente neutralizar umas as ou-

tras. Terceiro, mesmo que a empresa representativa nao esteja aumentando sua eficiencia inter-

na, ela pode experimentar reducao dos custos de producao a medida que a industria cresce.

0 ciclo de vida dos empreendimentos de neg6cios

Marshall tinha um ponto de vista dinamico sobre o crescimento e a decadencia dos empreen-

dimentos de negocios:

Podemos aprender uma lick) corn as arvores jovens da floresta quando elas se esforcam para
crescer atraves da penetrante sombra de suas antigas rivals. Muitas sucumbem no caminho e
poucas sobrevivem; essas poucas se tornam mais fortes a cada ano, obtem urn pedaco major
de luz e de ar cada vez que aumentam sua altura e, por 6ltimo, por sua vez, dominam seus
vizinhos e do a impressao de que vao crescer cada vez mais e se tornar cada vez mais fortes,
a medida que crescem. Mas isso nao acontece. Uma arvore vivera corn todo vigor e atingira



um tamanho maior que outra; porem, mais cedo ou mais tarde, a idade agirá sobre todas elas.
Embora as kvores mais altas tenham melhor acesso à luz e ao ar do que suas rivais, elas gra-
dualmente perdem seu vigor e, uma atrk da outra, acabam dando lugar a outras que, embo-
ra com menos fora material, tem a seu favor o vigor da juventude.

E, assim como acontece com o crescimento das kvores, aconteceu com o crescimento dos
negOcios de um modo geral, antes do grande desenvolvimento das grandes companhias aber-
tas,4, que geralmente ficam estagnadas, mas não morrem facilmente. Agora, essa regra está longe
de ser universal, mas ainda e mantida em muitas indUstrias e comercios. A natureza ainda pres-
siona os neg6cios particulares limitando cada vez mais a parte de suas vidas em que suas facul-
dades mantem todo o vigor. E, então, depois de um tempo, a orientaoo do neg6cio cai nas
m5.os de pessoas com menos energia e menos genio criativo, se ffio com menos interesse ati-
vo em sua prosperidade. Se ela n5,o se transformou em uma empresa por ações, pode manter
as vantagens da divisão do trabalho, de habilidades especializadas e equipamentos; pode ate
mesmo aumentk-las com um incremento em seu capital e, sob condi es favothveis, pode
manter um lugar permanente e proeminente no trabalho da produo. Mas, provavelmente,
perdeu tanto de sua elasticidade e fora progressiva, que as vantagens ffi.o est'ao mais exclusi-
vamente ao seu lado em sua compet4o com os concorrentes mais jovens e menores.

Quando, portanto, consideramos os amplos resultados que o crescimento da riqueza e a
popula0.0 exercem sobre as economias de produ'ao, o carker geral de nossas conclus5es

muito afetado pelo fato de que muitas dessas poupa Nas dependem diretamente do tama-
nho das instituições individuais comprometidas com a produck) e de que, na maioria dos
negUcios, 11á um aumento e uma queda constantes das grandes empresas. Em um momen-
to, algumas empresas esth ..o crescendo; em outro, estki decaindo. Pois, em tempos de deca-
dencia media de prosperidade de um lado, e certeza de estar mais equilibrado pelo cresci-
mento, de outro '5.

Economia interna versus economia externa

As economias internas, afirmava Marshall, são as eficiencias ou as economias de custo introdu-
zidas pelo crescimento em tamanho das empresas individuais. Quando a empresa cresce, ela
pode dispor de mais especializa o e produlo em massa, utilizando m4uinas melhores e em
maior quantidade para diminuir o custo de produ o. A compra e a venda tambem se tornam
mais econOmicas quando o tamanho da empresa aumenta. Empresas maiores podem manter o
credito a prazos melhores e podem usar a capacidade gerencial de maneira mais eficiente.

Por outro lado, as economias externas surgem do lado de fora da empresa; elas dependem
do desenvolvimento geral da indUstria. Quando a indUstria cresce, os fornecedores de materiais
constroem fThricas por perto para atender à indUstria em crescimento. Essas ofertas se tornam
mais baratas porque os custos com transporte s'ao reduzidos e porque s"o produzidas em mas-
sa em empresas que estk. crescendo. Alem disso, talvez os fornecedores de servios de transpor-
te apaream para atender às necessidades especiais da indUstria da classe media, reduzindo, as-
sim, o custo de entrega de produtos aos consumidores.

Marshall acreditava que um aumento no volume de produ o em uma indUstriageralmen-
te aumentath o tamanho e, conseqUentemente, as economias internas dominadas por uma

14. N.R.T. S/As.
Marchall Prineitdre nn rit n 6-A17
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empresa representativa; sempre aumentard as economias externas as quais a empresa tern acesso.

Assim, dizia ele, o custo de producao em termos de trabalho e sacrificio caird, se o volume da

producao aumentar.

As economias externas estao disponlveis em todas as empresas de um ramo da inddstria.

No entanto, se as poupancas internas crescem corn o tamanho da empresa, de que forma a con-

correncia pode ser mantida? Se, quando a empresa cresce, ela se torna mais eficiente, isso nao

significard que, conseqdentemente, havera apenas uma Unica empresa no ramo (monopolio

natural)? 0 conceito da empresa representativa de Marshall deu a resposta. A queda e o fim do

empresario levarao a queda e ao fim da empresa. As empresas individuais, segundo Marshall,

normalmente náo duram o suficiente para realizar os beneficios de uma escala de producao ain-

da em crescimento. Novos empresarios abritho os proprios caminhos na arena empresarial e

renovarao o processo de aumento do tamanho e da eficiencia de suas empresas.

Aumento e reducao dos rendimentos de escala

Se todos os fatores de producao utilizados na inclustria se expandirem, o custo por unidade de

producao aumentard ou caird? Marshall acreditava que, normalmente, temos rendimentos de

escala crescentes na inddstria. A medida que o trabalho e o capital aumentam, a organizacao e a

eficiencia melhoram. Somente quando confiamos demais na natureza, como na agricultura,

que temos rendimentos decrescentes. Quando as acoes das leis de rendimentos de escala decres-

centes e crescentes sao equilibradas, temos a lei de rendimentos constantes: o aumento na pro-

ducao é obtido por meio de urn crescimento proporcional do trabalho e do sacrificio da espera.

Corn a ampliacao da producao das mantas, pot exemplo, o aumento no custo da la pode ser per-

feitamente contrabalancado pelo crescimento da eficiencia das mantas industrializadas, e tere-

mos custos constantes. Segundo Marshall, na maioria das inchistrias, o custo da materia-prima

conta pouco, e a lei de rend imentos de escala crescentes nao tern quase nenhuma resistencia.

Corn sua analise, Marshall chegou a uma conclusao otimista. Embora um rapid° cresci-

mento da populacao possa trazer certas desvantagens, o resultado final provavelmente sera favo-

ravel. Pode-se esperar que a eficiencia coletiva das pessoas aumente mais do que proporcional-

mente em relacdo aos mimeros crescentes.

Se uma indtistria é controlada pela lei de rendimentos constantes, urn aumento na deman-

da por esse produto nab afetard o prey) a longo prazo. Se for uma industria corn rendimentos

decrescentes, um aumento na demanda elevara o preco do produto; mais sera produzido, porem

nao muito mais do que poderia ser se ela fosse caracterizada por rendimentos constantes. Se a

inchistria segue a lei de rendimentos de escala crescentes, o aumento na demanda fard corn que

o preco caia, e a producao será major do que se fosse uma inch:Istria de rendimentos constantes.

Efeitos sociais dos impostos e subsidios

A analise de Marshall sobre as inddstrias de custo constante, crescente e decrescente levaram-no

as seguintes conclusoes: (1) um imposto ou urn subsidio reduzird a utilidade liquida do consu-

midor em uma industria de custo constante; (2) um imposto pode contribuir para a utilidade

liquida do consumidor em uma industria de custo crescente; e (3) urn subsidio pode contribuir

para a utilidade liquida do consumidor em uma inddstria de custo decrescente.



A Figura 15-2 ilustra o pensamento de Marshall em sua maneira mais simples: uma indUs-
tria de custo constante. A curva da oferta horizontal S na figura diz que essa e uma indUstria de
custo constante. Outra maneira de afirmar isso é que as alterayies na demanda (mudaNas na
curva) ffi.o ir-ao mudar o preco de equilibrio atual A. Agora, imagine que um imposto AB seja
aplicado em cada unidade desse produto e que, conseqentemente, o custo por unidade,
incluindo o imposto, aumente para B(A + AB). Quanta receita esse imposto gerara e em quan-
to o preco mais alto reduzira o excedente do consumidor? Marshall respondeu que o imposto
gerara ao governo uma receita igual a ABEF (AB, o imposto por unidade, multiplicado por AF,
a nova quantidade de equilibrio). 0 excedente do consumidor — originalmente ACI — cai para
BCE. Assim, a perda do excedente do consumidor é ABEI. Como a perda no excedente do con-
sumidor excede o ganho na receita do imposto, ABEF (que quando gasta presumivelmente vai
gerar a quantia de utilidade aos consumidores de bens pUblicos), a utilidade liquida do consu-
midor cai. Marshall indicava que o mesmo acontece com um subsidio a um produtor em uma
indUstria de custo constante; o total do subsidio excede o ganho no excedente do consumidor.
Isso pode ser confirmado assumindo-se que a curva da oferta inicial e S'na Figura 15-2 e que o
governo fornece um subsidio BA por unidade aos produtores.

Marshall aplicou o mesmo tipo de analise as indUstrias de custo crescente e decrescente. No
primeiro caso, sua analise mostrou que um imposto aumentaria a receita com impostos mais do
que reduziria o excedente do consumidor. Limitando o resultado das empresas na indUstria de
custo crescente, os custos unitarios realmente caem, com excecao do imposto. A renda obtida
deveria, entao, ser utilizada para subsidiar as indUstrias que estejam enfrentando custos decres-

0

Quantidade

Figura 15-2. 0 efeito social do imposto por unidade em uma indUstria de custo constante
De acordo com Marshall, um imposto por unidade em uma indUstria de custo constante reduz a utilidade
liquida do consumidor. Uma taxa IH transfere a curva de S para S' e aumenta o preo do produto de A para
B. 0 governo ganha com o rendimento dos impostos representados por ABEF, mas os consumidores perdem
o excedente do enrlimicInr rla nii,inrr ARFT AC'T lACP
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centes. Quando o resultado das industrias de custo decrescente aumentar, seus custos unitarios,

corn excecao do subsidio, cairao. 0 ganho no excedente do consumidor excedera o subsidio.

A implicacao desse argumento é que os precos competitivos e o laissez-faire nao necessaria-

mente resultam ern maior satisfacao para a comunidade. Marshall estava bem consciente disso.

Se os produtores sao muito mais pobres que os consumidores, dizia ele, a restricao a oferta e o

aumento dos precos aumentardo a satisfacao geral. Por outro 'ado, se os consumidores sao mais

pobres que os produtores, a expansao da producao e a venda de bens corn prejuizo (coberto corn

urn subsidio do governo) podem aumentar a utilidade total. Novamente, se urn individuo gasta

sua renda de modo que a demanda pelos servicos do pobre aumente e, consequentemente, sua

renda tambem, algo a mais é acrescentado a utilidade total do que se uma quantia igual fosse acres-

centada a renda do rico. Se uma pessoa gasta seu dinheiro em itens produzidos ern industrias de

custo crescente, esses itens se tornam mais caros para os vizinhos, diminuindo suas rendas reais.

Essas conclusaes, como sera observado, nao oferecem urn motivo valido para a interferencia

do governo. Mas, mostram, por meio de varias estatisticas sobre demanda e oferta e de uma

interpretacio cientifica desses resultados, que ainda resta muita coisa a ser feita a inn de des-

cobrir quais sao os limites do trabalho que a sociedade pode realizar transformando as ac5es

economicas dos individuos em canais que acrescentardo a ma jor parte do total da felicidade'6.

Quando Marshall morreu em 1924, John Maynard Keynes o proclamou "o major econo-

mista do mundo por cem anos". Embora isso possa ser discutido, poucos discordariam que Mar-

shall foi o teorico economico mais influente de sua geracao. Seu Principles of economics apresen-

tou a analise econornica a milhares de economistas que o seguiram. 0 fato de seu livro ter

atingido sua circulacao maxima 40 anos apos a publicacao de sua primeira edicao atesta sua

importancia duradoura. Praticamente todos os economistas contemporaneos incluiriam Mar-

shall corn Adam Smith, David Ricardo e John Stuart Mill, como uma das quatro figuras mais

importantes das escolas classica e neoclassica.

Perguntas para estudo e discussao

1. Identifique brevemente e estabeleca a importancia de cada urn dos seguintes conceitos para

a historia do pensamento economico: pensamento neoclassico, lei da demanda, excedente do

consumidor, coeficiente de elasticidade, custos suplementares, custos principais, preco de

equilibrio, regras de demanda derivada, quase renda, industria de custo constante, crescente

e decrescente, economias internas e economias externas.

2. Qual é a lei da demanda de Marshall? De que forma ela se relaciona (a) a regra equimargi-

nal, (b) a lei da utilidade marginal decrescente e (c) ao excedente do consumidor?

3. Imagine de que forma Marshall responderia a seguinte pergunta: As perolas tern valor por-

que as pessoas mergulham para obte-las ou as pessoas mergulham para obter perolas porque

elas tern valor?

4. Compare as distincoes de Marshall entre: (a) custos suplementares e custos principais; (b)

presente imediato, curto prazo e longo prazo; (c) inchistrias de custo crescente e decrescente;

(d) economias internas e externas.

16. Wein, ibidem, p. 475.



5. Explique esta afirmgao: A curto prazo, uma empresa lucrativa se concentra unicamente em
seus custos principais (custos variaveis) ao decidir quanto deve produzir. Os custos suplemen-
tares (custos fixos) saTo irrelevantes à sua decisao.

6. Compare a teoria de salarios apresentada por John Bates Clark (Capitulo 14) com a apresen-
tada por Marshall.

7. Explique, com ilustrgOes ou exemplos prOprios, os determinantes de Marshall para a elasti-
cidade dos salarios da demanda derivada. Dados esses determinantes, por que esperariamos
que a elasticidade dos salarios da demanda pelo trabalho fosse maior a longo prazo do que a
curto prazo?

8. Utilizando o m&odo de analise aplicado na Figura 15-2, explique e mostre graficamente as
conclusOes de Marshall de que um subsidio a uma indUstria de custo decrescente aumenta-
ria o excedente de consumidor por uma quantia maior que o subsidio.

9. Discuta a seguinte citaao de Phillip C. Newman: "A contribui ao de Marshall para a eco-
nomia neoclassica serviu para reintroduzir o conceito classico de custo na economia".
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CAP jTULO 16

A ESCOLA NEOCLiiSSICA -
ECONOMIA MONET11111A

N-33 ha uma escola separada de economia monetaria, embora alguns economistas contemporaneos
sejam chamados de "monetaristas" e algumas escolas econOmicas enfatizem o fenOmeno monetario
mais do que outras. Portanto, vemos na linha do tempo das ideias econOmicas que uma seta bran-

ca parte da escola neoclassica para a economia monetaria e, desta, de volta à escola neoclassica.

As escolas classica e marxista, assim como os primeiros marginalistas, consideravam a moe-

da simplesmente como um veu que tem de ser colocado de lado para examinar o mundo real.

Acreditavam que a moeda e os pre9ps estavam subordinados a fatores econOmicos mais basicos.

Outros, como Wicksell e Keynes, combinavam a analise monetaria com seu estudo de proces-

sos econOmicos fundamentais. A moeda, na teoria econOmica, estava destinada a ter sua impor-

tancia aumentada durante os anos com o crescimento dos bancos, do credito e das flutuacies

econOmicas, assim como as politicas monetarias, cada vez mais importantes, dos bancos cen-

trais e dos governos.

Marshall dedicou alguma ateri ao à analise monetaria. Especificamente, estabeleceu uma

versao da equao de troca chamada de Cambridg? equation (equacao de Cambridge). Essa ver-
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sao é M = kPT, onde M é o estoque de moeda, k é a fracao de renda que as pessoas coletiva-

mente desejam ter na forma de saldos em moeda, P é o nivel de preco geral e Te o volume de

comercio ou a renda real. 0 k de Marshall nao é nada mais do que a reciproca da velocidade de

circulacao, V, na equacao de troca mais familiar MV= PT Fisher, um dos assuntos deste capi-

tulo, desenvolveu sua versa° posterior da equacao. Assim, muito embora certos aspectos das teo-

rias apresentadas por Wicksell, Fisher e Hawtrey estejam mais intrinsecamente associados a

macroeconomia do que a microeconomia, esses economistas estao inseridos na tradicao neo-

classica de Marshall.

Coletivamente, Wicksell, Fisher e Hawtrey deram uma contribuicao dupla para a ,econo-

mia. Primeiro, eles exploraram uma area que tinha sido abandonada, mas era de importancia

cada vez major e, portanto, exigia enfase. Segundo, eles ajudaram a integrar a analise moneta-

ria na teoria da economia geral. E importante observar, no entanto, que eles podem ter exage-

rado o papel da moeda. E facil compensar em demasia por defeitos passados, permitindo que o

pendulo balance muito longe na direcao oposta.

Como sugerimos, os economistas monetarios da escola neoclassica diferiam consideravel-

mente dos nao-monetaristas da mesma escola, pois os teOricos monetarios tinham de lidar corn

analises agregativas, como demanda total, oferta total de moeda, poupanca total e investimen-

to total. Uma separacao dentro da tradicao neoclassica surgiu. A divisao nao-monetaria olhava

para os sacrificios reais, renda, consumo, poupanca e investimento das pessoas fisicas e das

empresas. A divisdo monetaria agregava essas categorias para toda a economia, enfatizando os

fatores monetarios, juntamente corn os fatores reais. Restava aos economistas posteriores sinte-

tizar a economia monetaria e a nao-monetaria, embora o credit() seja de Wicksell como um

importante precursor desses economistas posteriores.

JOHN GUSTAV KNUT WICKSELL

John Gustav Knut Wicksell (1851-1926) nasceu em Estocolmo, Suecia, em uma familia de

classe media. Estudou matematica, idiomas, literatura e filosofla na Universidade de Uppsala,

especializando-se em matematica e fisica. Foi eleito presidente do corpo discente da universida-

de e se tornou cada vez mais ativo nos debates filosOficos, politicos e literarios e nas atividades

do circulo estudantil. Como palestrante popular e panfletario, explorou questoes sociais como

o problema da populacao, o controle da natalidade, a emigracao, o alcoolismo e suas causas, a

prostituicao, o futuro do casamento, o direito ao sufragio universal e a necessidade de impos-

tos de renda progressivos diretos. Ele era tanto urn academico como urn reformista social —

duas coisas que, em sua epoca, eram geralmente consideradas incompativeis.

0 interesse de Wicksell pelos problemas e reformas sociais o levou a estudar economia. De

1885 a 1890 estudou em universidades na Inglaterra, na Franca, na Alemanha e na Austria. Sua

experiencia mais memorivel no estudo da reoria econOrnica foi a descoberta, em uma livraria

de Berlim, do livro de von Bohm-Bawerk sobre a teoria do capital, logo alp& sua publicacao,

em 1888. Esse livro teve uma profunda influencia em seu pensamento econOmico.

Wicksell obteve urn modesto subsidio do governo em 1896 para iniciar seus estudos

monetarios em Berlim. De outro modo, sua pequena renda irregular dependia do jornalismo e

de palestras populares sobre questoes sociais, assim como de aulas particulares ocasionais e do

ensino em escolas de ensino medio. Recebeu sua primeira pequena tarefa academica em 1896



e uma cadeira de professor em 1901, aos 50 anos. Em 1909, Wicksell passou um breve tempo
na prisao por fazer comentarios irOnicos sobre a doutrina da Igreja.

Wicksell fez varias contribuicOes importantes para a economia. Por exemplo, voce deve
lembrar-se, do Capitulo 14, que ele foi um dos primeiros economistas a sugerir que a empre-
sa tipica primeiro vivenciara rendimentos crescentes e, em seguida, rendimentos constantes
e, finalmente, rendimentos decrescentes, à medida que aumenta de tamanho. Como veremos
posteriormente neste capitulo, antecipou a teoria da concorrencia monopolista que foi pos-
teriormente trabalhada por Chamberlin e Robinson nos anos 1930. Mas o principal motivo
da fama de Wicksell se encontra em suas contribuicOes para a economia monetaria. Esses
avancos incluem: (1) uma analise do papel das taxas de juros na obtencao de um nivel de
preco de equilibrio ou na geracao de movimentos cumulativos inflacionarios ou deflaciona-
rios; (2) o reconhecimento da contribuicao potencial do governo e do banco central em retar-
dar ou promover a estabilidade de precos; e (3) uma declaracao precoce da abordagem pou-
panca-investimento para o equilibrio macroeconOmico. Essa Ultima contribuicao tornou
Wicksell o pai da chamada Escola de Economia de Estocolmo'. Alem disso, suas palavras se
tornaram uma das origens da economia keynesiana. 0 prOprio Keynes elogiou Wicksell co-
mo um importante precursor de suas prOprias ideias. 0 objetivo geral de Wicksell era sinte-
tizar a teoria monetaria, a teoria do ciclo comercial, as financas pUblicas e a teoria do preco
em um Unico sistema. Embora nao fosse totalmente bem-sucedido, promoveu o estado do
pensamento econOmico nessa area.

Alteraces no nivel de preco

Para Wicksell, a teoria monetaria tornou-se uma questao importante: por que os precos aumen-
tam ou caem coletivamente? Para responder a essa pergunta, ele voltou-se para uma analise das
taxas de juros. Aqui ele distinguia entre a taxa de juros nominal ou natural e a taxa bancaria.

A taxa de juros nominal ou natural, ele dizia, depende da oferta e da demanda do capital
real que ainda nao foi investido. A oferta de capital flui daqueles que adiam consumir parte de
sua renda e, portanto, acumulam riqueza. A demanda por capital depende do lucro que pode
ser obtido com seu uso ou com sua produtividade original. A interacao da oferta e da deman-
da determina a taxa de juros natural:

A taxa de juros em que as demandas por capital de emprestimo e pela oferta de poupana se
harmonizam exatamente e que mais ou menos corresponde ao resultado esperado do capital
recem-criado sera, portanto, a taxa normal ou natural. Ela essencialmente variavel. Se as
perspectivas do emprego de capital se tornarem mais promissoras, a demanda ira aumentar e
[a quantidade demandada] irá inicialmente exceder a oferta [quantidade ofertada]; as taxas
de juros aumentarao e estimularao mais poupana, ao mesmo tempo em que a demanda dos
contratos dos empresarios, ate que um novo equilibrio seja atingido a uma taxa de juros leve-
mente maior. E, ao mesmo tempo, o equilibrio devera, ipso facto, ser obtido — amplamente
falando e se isso nao for prejudicado por outras causas — no mercado de bens e servios, de
modo que os salarios e os preos serao mantidos inalterados. A soma dos rendimentos em
moeda ira, entao, normalmente, exceder o valor em moeda do consumo de bens atualmente
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produzidos, mas o excesso de renda — ou seja, o que e anualmente poupado e investido em

producao — nao produzira nenhuma demanda para bens atuais, mas somente para trabalho
e terra para producao futura2.

A taxa de juros normal ou natural aplica-se somente ao credito entre individuos. Os ban-

cos, no entanto, complicam as coisas pois, diferentemente das pessoas, tido estao restritos aos

seus prOprios fundos em seu emprestimo ou aos fundos colocados a sua disposicao pelos que

poupam. Como os bancos criam credito, eles podem conceder emprestimos, mesmo a taxas de

juros muito baixas. Pot outro lado, eles nao precisam emprestar todos os fundos colocados a sua

disposicao pelos que poupam. Portanto, a taxa de juros bancaria pode ser menor ou major que

a taxa de juros normal ou natural. Quando qualquer uma dessas duas situacoes ocorrer, o ni-

vel de preco finalmente sera alterado. Vamos examinar cada caso.

• Taxa bancaria < taxa natural. Se os bancos emprestarem dinheiro a taxas materialmente meno-

res do que a taxa normal ou natural conforme definido na cotacao previa, a poupanca sera deses-

timulada e a demanda por bens de consumo e servicos aumentard. Simultaneamente, os empre-

sarios buscardo mais investimentos de capital pot causa dos lucros liquidos maiores a serem

realizados a medida que o custo de tomar dinheiro emprestado cai. A medida que o investimen-

to aumenta, mais renda e acumulada pelos trabalhadores, donos de terras, proprietarios de mate-

rias-primas e assim por diante. Os precos dos bens de consumo, portanto, comecam a aumen-

tar. Justaposta a essa demanda major, tanto por bens de consumo como por bens de

investimentos, no entanto, esta uma oferta de bens inalterada ou ate mesmo reduzida, a medi-

da que a poupanca e reduzida, supondo que iniciamos em uma posicao de emprego total. As

antecipacoes de aumento de precos fardo corn que os precos aumentem ainda mais. 0 equilibrio

sera perturbado, e um movimento de aumento de precos cumulativo sera iniciado. A causa fun-

damental é uma taxa de juros do banco ou do mercado abaixo da taxa normal ou natural que

comecaria a equilibrar a poupanca real e o investimento real a precos constantes. Os precos

aumentardo sem limites, desde que a taxa de juros bancaria seja menor que a taxa natural.

• Taxa bancaria > taxa natural. De maneira oposta, se a taxa de juros bancaria estiver acima da

taxa natural ou normal, os precos cairao. 0 motivo? A poupanca aumentard, e os gastos corn

investimentos cairdo. 0 declinio em gastos corn investimentos reduzird a renda nacional, o

que, por sua vez, fara com que os precos dos bens de consumo caiam. Corn os precos tanto

do capital como dos bens de consumo caindo, o nivel geral de precos obviamente caira, ou se-

ja, ocorrera deflacao. Esperando mais declinios nos precos, os compradores reduzirao seus gas-

tos atuais ainda mais, agravando, portanto, a deflacao.

Implicacao para a politica publica

A anal ise das taxas de juros de Wicksell e sua predilecao pela reforma o levaram a enfatizar o pa-

pel do governo e do banco central em promover estabilidade economica. Em Interest and prices,

2. Knut Wicksell. Lectures on political economy. Trad. E. Classen. Londres: Routledge Kegan Paul, 1935,
v. 2, p. 193. 2. v. [Originalmente publicado em 19061 Reimpresso corn permissao da editora.
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publicado em 1898, ele se tornou o primeiro economista a defender a estabiliza o de prNos do

atacado controlando os descontos e as taxas de juros.
A principal causa de flutua6es ciclicas, ele disse, e o fato de que o progresso tecnolOgico

e comercial ri" ) manteve a mesma taxa de avarwo que o aumento nas necessidades, especial-

mente de uma populao em expanso. Com a demanda crescendo, as pessoas procuram explo-

rar a situa o aumentando o investimento, mas leva tempo para elevar o volume de produ o

por meio de novos descobrimentos, inven95es e outras melhorias. A pressa em converter gran-

des massas de capital liquido em capital fixo produz um boom. Se, no entanto, as melhorias tec-

nicas já estiverem em opera o e nenhuma nova prometer um lucro em excesso da margem de

risco, ocorre a depress.o.
Wicksell ffi.o estudou muito profundamente essas causas reais de flutua5es nos negOcios.

Concentrou sua aten o nas causas monetias, que já discutimos. Para eliminar a causa mone-

t ia, ele defendia que os bancos estabelecessem uma taxa de juros que rthb aumentasse e nem

diminuisse os prNos das mercadorias, ou seja, uma em que a taxa de juros banthia se igualas-

se à taxa de juros normal ou natural. A taxa de juros natural, lembremos, e a taxa que a oferta

e a demanda determinariam, se a moeda não existisse e todos os emprestimos fossem na forma

de bens de capital. A prOpria taxa de juros natural, no entanto, não é fixa. Ela flutua com todas

as causas reais de flutua95es na economia, como a eficiencia de produ o, a oferta de capital fixo

e liquido, a oferta de trabalho e terra, e assim por diante. Uma coincidencia exata do mercado

e das taxas de juros naturais é, portanto, improv el, a menos que os banqueiros faam alguma

coisa sobre isso. Ele escreveu:

Isso n5lo quer dizer que os bancos devam, na realidade, verificar a taxa natural antes de fixar
suas prOprias taxas de juros. Isso seria, claro, impraticavel e tambem relativamente desneces-
sario, pois o nivel atual de preos das mercadorias fornece um teste confiavel do acordo ou
desvio das duas taxas. Em vez disso, o procedimento deveria ser simplesmente como se
segue. Desde que os precos permanecam inalterados, as taxas de juros banctirias devem perma-
necer inalteradas. Se os precos aumentarem, a taxa de juros tambe cm ira aumentar e, se os precos
caz'rem, a taxa de juros deverd cair e, portanto, a taxa de juros deverd ser mantida em seu novo
nz'vel, atz; que um movimento de precos posterior peca uma outra alterac'do em uma direc'do ou
em outra.

Quanto mais rapidamente essas alterg.5es forem feitas, menor a possibilidade de flutua-
5es consideraveis do nivel geral de pre 9ps e menores e menos freqentes tetho de ser as alte-

ra.95es nas taxas de juros. Se os prNos forem mantidos relativamente estaveis, a taxa de juros
tera, simplesmente, de manter o passo com esse aumento ou cair para a taxa natural, como
inevitavel.

Em minha opinião, a principal causa da instabilidade de pr Nos reside na incapacidade ou
na falha dos bancos em seguir essa regra (...)

A objN'ao de que uma maior redu'ao nas taxas de juros n-ao pode ser vantajosa para os
bancos talvez seja, em si mesma, perfeitamente correta. Uma queda nas taxas de juros pode
reduzir a margem de lucro dos bancos mais do que provavelmente aumentar a amplitude de
seu negOcio. Eu gostaria, portanto, com humildade, de chamar a aten-ao para o fato de que
o principal dever dos bancos n-ao e ganhar muito dinheiro, mas fornecer ao pdblico um meio
de troca — e fornecer esse meio na medida adequada, para visar à estabilidade de pre 9ps. De
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suas obrigagoes privadas e, se forem, em Ultima analise, incapazes de atender as suas obriga-

coes para corn a sociedade ao longo dessas linhas de empresa privada — o que eu duvido

entao des forneceriam uma atividade valiosa para o Estado'.

Wicksell temia que a producao e o estoque de ouro crescentes inflacionassem a moeda,

causando, assim, uma queda nas taxas de juros e urn aumento nos precos. Portanto, a cunha-

gem livre de ouro deveria ser suspensa e o mundo deveria passar a utilizar urn padrao interna-

cional de papel. Esse padrao é normalmente considerado urn meio de atender a uma escassez
crescente de ouro, mas pode tambem ser utilizado para corrigir uma abundancia excessiva:

De qualquer maneira, urn exploradoe nao precisa, em uma investigacao mais detalhada, ser

causa para consternacao. Pelo contrario, uma vez que ele existe, seria, talvez, o sistema atual

que soaria como um conto de fadas, corn seu envio para la e para cá de engradados de ouro,

corn sua escavacao de tesouros para novamente enterra-los nos confins da terra. A introdu-

cao desse esquema nao oferece nenhuma dificuldade, de qualquer maneira, no lado teorico.

Nem uma agencia central e nem notas internacionais seriam necessarias. Cada pals teria seu

proprio sistema de notas (e troco). Isso teria de ser resgatavel por cada banco central, mas se-

ria permitida sua circulacao somente dentro de urn pals. Seria, entao, tarefa simples de cada

instituicao de credit° regulamentar sua taxa de juros, tanto para manter ern equilibrio a balan-
ca de pagamentos internacional, como para estabilizar o nivel geral dos precos mundiais. Re-

sumindo, a regulamentacao de precos constituiria o principal objetivo da taxa bancaria, que

nao estaria mais sujeita aos caprichos da producao e do consumo de ouro ou da demanda pela

circulacao de moedas. Ela seria perfeitamente livre para se mover, governada apenas pelos
objetivos deliberados dos bancos5.

Poupanca forcada

Ao discutir poupanca e investimento agregados, Wicksell analisou a teoria da poupanca for-

cada. Essa nao era uma ideia nova. Bentham havia apresentado essa doutrina, que ele tinha

chamado de "frugalidade forcada", em Manual of political economy, escrito por volta de 1804,

mas publicado em 1843. Ao analisar o papel do governo no aumento de capital, Bentham

havia falado dos impostos e do papel-moeda como uma frugalidade forcada. A criacao do pa-

pel-moeda, ele havia dito, é urn tipo de taxacao indireta, pois age como urn imposto de renda

sobre aquelas pessoas corn renda fixa. John Stuart Mill, em On profits, and interest, em Essays
on some unsettled questions of political economy, escrito em 1829 ou 1830, havia afirmado que,

se os banqueiros desvalorizam a moeda, ela opera, ate um certo ponto, como urn acumulo for-

cado. Quanto major o preco do produto, major a isencao da renda real dos consumidores.

Leon Walras havia exposto claramente a teoria da poupanca forcada, em 1879, provavelmen-

te inspirando Wicksell e, por meio dele, todos os autores alemaes posteriores que lidaram corn

o assunto.

3. Knut Wicksell. Interest and prices. Trad. R. F. Kahn. Londres: Macmillan, 1936. p. 189-190. [Originalmente

publicado em 1898.] Reimpresso corn permissao da editora.

4. N.R.T. No caso, urn cacador de tesouros.
5.Wicksell, Interest and prices, op. cit., p. 193-194.



Wicksell expOs um caso hipotetico em que uma nova empresa era financiada por meio de
um emprestimo banthrio — pura criack de credito — sem um aalmulo correspondente de
capital. Supondo o emprego completo no inicio, mais terra e trabalho seriam empregados na
produco de bens de capital do que se n5.o houvesse nenhuma criack de credito para financiar
uma nova empresa, deixando menos credito disponivel para rejeick de bens de consumo. No
entanto, a demanda por artigos de consumo se elevaria, em vez de diminuir, pois os empres.-
rios aumentariam os precos da terra e do trabalho à medida que expandissem seus investimen-
tos. Com o aumento resultante nos precos, os empresth-ios adquiririam menos bens de capital
do que teriam contemplado originalmente, com base no tamanho dos emprestimos que nego-
ciariam. Ao mesmo tempo, o consumo seria restrito, à medida que o preco aumentasse. Essa
restrick forcada constituiria, na realidade, o aciimulo real de capital que deve ser obtido se o
investimento de capital for aumentar. "A poupatip realnecessria para o periodo do investimen-
to ser aumentado e, na realidade, imposta — exatamente no momento correto — para todos os
consumidores.

A concorr'encia imperfeita segundo Wicksell

Wicksell reconhecia a nk-adequabilidade do modelo puramente competitivo nos mercados de
varejo, antecipando assim, em vrias decadas, a teoria monopolista ou da concorrencia imper-
feita proposta por Edward Chamberlin e Joan Robinson (Capitulo 17). E impressionante que
32 anos tenham se passado entre a declarack de Wicksell sobre o problema e seu posterior
desenvolvimento sistemftico, mas a ideia da livre-concorrencia foi central para grande parte do
pensamento marginalista, e sua revisk exigiu uma evidencia impressionante de tendencias
monopolistas na economia.

Em 1901, Wicksell escreveu que os varejistas normalmente tem um circulo fixo de clien-
tes e isso lhes permite ter precos fixos, em vez de flutuantes. Enquanto os precos no varejo real-
mente respondem a alteracOes nos precos no atacado, eles o fazem somente apOs um periodo de
tempo e de uma maneira modificada:

Praticamente todo varejista possui, em seu circulo imediato, o que podemos chamar de um
monopOlio real de vendas, mesmo se, como veremos logo, ele for baseado somente na igno-
thncia e falta de organiza o dos compradores. Ele não pode, claro, como um verdadeiro
monopolista, elevar os preos conforme deseja — pois somente em locais distantes dos cen-
tros comerciais um aumento dos preos locais ocorre  mas se mantiver o mesmo prNo e
as mesmas quantidades que seus concorrentes, podeth quase sempre contar com sua vizinhan-
ça imediata para obter clientes. 0 resultado, muito freqentemente, e um excesso de varejis-
tas, aparentemente por conveniencia, mas realmente para prejuizo, dos consumidores. Se, por
exemplo, duas lojas do mesmo tipo fossem situadas em diferentes extremidades da mesma
rua, seria natural que seus mercados respectivos se encontrassem no meio da rua. Agora, se
uma nova loja, do mesmo tipo, for aberta no meio da rua, cada uma das outras irá, mais ce-
do ou mais tarde, perder alguns de seus clientes para a nova loja, já que as pessoas que moram
no meio da rua acreditam que, se obtiverem os mesmos bens pelo mesmo prNo, estaro pou-
pando tempo e trabalho ao fazer suas compras na loja mais prOxima. Nisso, no entanto, elas
est5o enganadas, pois as lojas originais, que perderam agora alguns de seus clientes sem pode-
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elevar os seus precos [pois elas nao irlo operar mais no ponto mais inferior da sua curva de
custo medio] — e o mesmo se aplicara aos novos concorrentes, que foram obrigados, desde
o inicio, a se contentar corn urn movimento menor nas vendas (...) A solucao correta, a menos
que urn dos concorrentes (como uma loja grande) consiga ofuscar todas as outras, clara-
mente a formacao de alguma forma de organizacao entre os compradores. Mas, já que uma
associacdo dessas nao existe — e entre pessoas ern diferentes posic6es de vida e sem vinculos
mais Intimos é extremamente difIcil estabelece-la deve permanecer a anomalia de que a
concorrencia pode, algumas vezes, aumentar os precos, em vez de reduzi-los sempre, como
seria esperado6.

Corn relacao a um monopolio propriamente dito, Wicksell seguiu Cournot e outros, indi-

cando que o volume de vendas é artificialmente restrito, ate o ponto que resulta em lucros maxi-

mos. Todo aumento no preco reduz a quantidade de bens demandados. "Mas, como a queda

na demanda [quantidade demandada] é menor do que a proporcionada pelo lucro por unida-

de da mercadoria que resulta do prey) major, o lucro liquido total (...) ira aumentar." Inversa-

mente, quando a reducao nas vendas é major do que a proporcionada pelo lucro por unidade,

aumentos adicionais nos precos sac) desvantajosos. E importante observar, disse Wicksell, que

custos fixos ou gerais nao tem nenhuma influencia na determinacao do preco de monopOlio

mais lucrativo. Somente os custos variaveis (custos marginais) devem ser considerados.

IRVING FISHER

Irving Fisher (1867-1947), um matematico de Yale que se tornou economista, foi um homem

de muitos projetos. Alem de suas varias contribuicoes escritas para a economia, ele publicou

varios livros didaticos de matematica bem-sucedidos. Tendo sofrido de tuberculose quando

jovem, ele tornou-se adepto das dietas e da vida saudavel e cultivou isso durante toda a sua vi-

da, escrevendo varios livros populares sobre como se manter saudivel e ter vida longa. Ele defen-
dia a eugenia e se uniu a movimentos contra bebidas alcoolicas e o fumo. Muito tempo antes

da Primeira Guerra Mundial, propos uma liga de nacoes para preservar a paz. Inventou muitos

aparelhos mecanicos, um dos quais era o sistema de Indice de cartoes visiveis, que podia set

montado em um cavalete giratOrio. Posteriormente, Fisher recebeu cerca de um milhao de dola-

res por isso, sua Unica invencao comercialmente bem-sucedida. A fortuna que ele e sua esposa

possufam, que aumentou para cerca de nove milhoes de Mares no mercado de acoes, foi per-

dida no crash de 1929.

A teoria de juros de Fisher

Em The rate of interest, publicado em 1906, Fisher primeiro definiu sua soflsticada teoria de co-

mo as taxas de juros são determinadas. Publicou uma versa° revisada e ampliada de sua teoria
em 1930, em The theory of interest. Fisher percebeu dois fatores que interagiam para estabelecer

a taxa de juros: a taxa de impaciencia e a taxa de oportunidade de investimento.
A taxa de impaciencia é a disposicao da comunidade em obter o consumo atual (renda),

desist indo do consumo futuro (renda). A comunidade valoriza tanto o consumo atual como o

6. Wicksell, Lectures on Political Economy, op. cit., p. 87-88.



consumo futuro e, embora prefira ter mais dos dois, ela é foNada, pela escassez, em qualquer
periodo no tempo, a desistir do consumo futuro, se desejar ganhar o consumo presente. 0 mon-

tante do consumo futuro do qual esth disposta a desistir pelo consumo atual depende de qu'an

impaciente ela est.. Quanto menos impaciente, mais ela estath disposta a poupar e investir,

ganhando, portanto, consumo futuro. Quanto mais impaciente, menos ela estath disposta a

desistir do consumo atual (poupar) para obter bens no futuro. Naturalmente, quanto mais con-

sumo atual a sociedade tem em relg-ao ao consumo futuro, menor o valor relativo do consumo

atual, na margem. Ou seja, quando a sociedade tem muito consumo atual em rela o ao con-

sumo futuro, o valor relativo de montantes adicionais de consumo atual e pequeno'.

0 segundo fator na determina o da taxa de juros, de acordo com Fisher, é a taxa de opor-

tunidade de investimento. Diferente da taxa de impaciencia, que envolve avalia es subjetivas, a

taxa de oportunidade de investimento é determinada por fatores reais, como a quantidade, a qua-

lidade de recursos e o est4io da tecnologia. Em um extremo, seria possivel dedicar esses recur-

sos à produ o de bens apenas para consumo atual. No outro extremo, a sociedade poderia usar

todos eles para produzir capital, já que o consumo atual era zero, mas o consumo futuro seria

grande. No entanto, à medida que a sociedade se move do primeiro extremo (todo o consumo

atual) para o outro extremo (nenhum consumo atual), ela vivencia rendimentos marginais

decrescentes. Ou seja, à medida que as pessoas cortam o consumo atual para aumentar o inves-

timento e, portanto, obter maior consumo futuro, a taxa de retorno sobre o investimento — a

taxa de oportunidade de investimento — cai. Isso é, simplesmente, o anteriormente discutido

principio de rendimentos marginais decrescentes, associado a adi 6es no estoque de capitals.

Nas palavras de Fisher,

Quanto mais investimos e adiamos nossa gratificac"5.o, menor se torna a taxa de oportunidade
de investimento, porem maior a taxa de impaciencia. Quanto mais gastamos e apressamos nos-
sa gratificacao, menor se torna a taxa de impaciencia, porem maior a taxa de oportunidade.

Em outras palavras, à medida que a sociedade poupa e investe, duas coisas acontecem.

Primeiro, ela obtem menos e menos consumo futuro de cada unidade adicional de consumo atual

anterior. Rendimentos decrescentes para o capital resultam em uma taxa decrescente de retor-

no sobre o investimento. Segundo, à medida que o consumo atual cai e o consumo futuro

aumenta, o valor relativo do consumo atual na margem aumenta. Em outras palavras, a socie-

dade valoriza o consumo atual relativamente mais do que anteriormente, pois ela tem menos

consumo atual do que antes.
Por outro lado, quanto menos poupamos e investimos enquanto sociedade, menor é o va-

lor relativo do consumo atual (taxa de impaciencia de Fisher) e maior é a taxa marginal de retor-

no sobre o investimento.

7. Na terminologia atual, chamariamos a taxa de impaciencia de taxa marginal de substituic-ao de bens futu-
ros por bens atuais. Fisher esta se referindo à inclinacao de uma "disposic-ao" ou curva de indiferenca que e con-
vexa na origem.
8. Na terminologia atual, Fisher esta descrevendo uma curva de possibilidades de produc'ao que e cOncava na
origem. Fisher, na realidade, apresentou sua teoria graficamente, utilizando curvas de possibilidades de produ-
r-"in p rl e inriWert-nr,
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A taxa de juros de equilibrio ocorrera quando a taxa de retorno sobre o investimento e a

taxa em que a sociedade esti disposta a desistir do consumo atual pelo consumo futuro forem

iguais. Vemos, assim, que a taxa de juros depende tanto da habilidade tecnologica da sociedade

para ganhar major consumo futuro, desistindo do consumo atual, como da disposicao da socie-

dade em desistir do consumo atual para ganhar o consumo futuro. Essa taxa de juros, que nor-

malmente sera positiva, refletira exatamente o agio que as pessoas estao dispostas a pagar pelo

consumo presente, em vez do consumo futuro. Alguns individuos decidirao que é mais vanta-

joso emprestar moeda (adiar o consumo) a essa taxa de juros, enquanto outros decidirao pedir

moeda9 emprestado (consumir agora, e nao mais tarde). Os montantes que as pessoas desejam

pedir emprestado a taxa de juros de equilibrio corresponderao exatamente ao montante que as

pessoas desejam emprestar. Alem disso, a poupanca sera exatamente igual ao investimento.

Fisher apontou que essa taxa de juros real pode ou nao se igualar a taxa de juros monetdria
ou nominal. A taxa de juros nominal depende da taxa de inflacao esperada. Se, por exemplo, a

taxa de inflacao esperada for 5% e a taxa de juros real for 3%, a taxa de juros nominal sera apro-

ximadamente 8%. Os emprestadores exigirdo 8% para garantir que os mutuarios lhes retornem

o poder de compra completo do capital emprestado, mais a taxa de juros real. Esse efeito da infla-

(do na taxa de juros nominal passou a ser conhecido como o efiito Fisher. Urn rapido aumento

no estoque de moeda pode, inicialmente, reduzir as taxas de juros em urn montante igual a taxa

de inflacao esperada durante o period() de seus emprestimos. Nesse aspecto, altas taxas de juros

nominais podem ser provocadas por altas taxas de inflacao esperadas, em oposicao a fatores reais,

como preferencias de tempo e taxas reais de retorno sobre o investimento.

A teoria quantitativa da moeda

Fisher reafirmou e ampliou a antiga teoria quantitativa da moeda, corn base na equacdo de tro-

ca. Fisher viu cinco determinantes do poder de compra da moeda, ou seu inverso, o nivel de

preco: (1) o volume de moeda em circulacao, (2) sua velocidade de circulacao, (3) o volume de

depositos bancarios sujeitos a verificacao, (4) sua velocidade e (5) o volume de comercio. A eco-

nomia monetaria, o ramo que trata desses cinco reguladores do poder de compra, é uma cien-

cia exata, dizia Fisher, capaz de formulacao precisa, demonstracao e verificacao estatistica.

A equacao de troca de Fisher é mostrada como a equacao 16-1:

MV + M'V' = PT (16-1)

onde Me a quantidade de moeda, V e a velocidade de circulacao, M' e a quantidade de deman-

da por depOsitos, e a velocidade de circulacao, P e o nivel medio de precos e Te a quantida-

de de bens e servicos transacionados ou vendidos, com cada unidade sendo contada toda vez

que é vendida ou revendida.
A versdo da equacao de troca de Fisher difere da equacao de Cambridge ao enfatizar V, a

taxa em que o estoque de moeda se movimenta, enquanto subestima k, a fracao de renda que as

pessoas desejam manter na forma de equilibrio de caixa. 0 k de Cambridge é simplesmente 1/ V.
De acordo corn Fisher, os precos variam diretamente com a quantidade de moeda (M e M') e

corn a velocidade de circulacdo (Ve V') e inversamente com o volume de comercio (7). A primeira

dessas tres relacties é a mais importante, disse Fisher, pois constitui a teoria quantitativa da moeda.

9. N.R.T. Dinheiro.



Fisher supOs que M', o volume da demanda por depOsitos, tende a manter uma relado
fixa com M, a quantidade de moeda em circulado, ou seja, os depOsitos são normalmente um
mUltiplo de moeda relativamente fixo e definido. Existem dois motivos para isso. Primeiro, as
reservas bandrias s'o mantidas em taxas definidas fixas para depOsitos bandrios. Segundo, pes-
soas, empresas e corporacOes mantem taxas relativamente es theis entre a sua moeda e os balan-
cos de depOsitos. Se a taxa entre M e M' for temporariamente alterada, certos fatores entratho,
automaticamente, para restauth-la. As pessoas depositaro moeda excedente ou resgatar'5.0 depO-
sitos excedentes. Periodos de transido de aumento ou queda nos prNos tambem prejudicatho
a relaco entre M e mas apenas temporariamente. Enquanto a relado normal se mantiver
no longo prazo, a existencia de depOsitos bandrios aumenta, mas não distorce o efeito no ni-
vel de pre9ps produzido pela quantidade de moeda em circulac'a".o.

Para propor uma relaco de causa e efeito entre a quantidade de moeda e o nivel de preco,
Fisher tambem tinha de supor que a velocidade de circulac-th3 e o volume de comercio s' O cons-
tantes. Ele reconhecia que ambos flutuam durante o ciclo comercial, mas sempre tendem a
retornar a um nivel de equilibrio. A tendencia em direco à estabilidade em Ttambem depen-
de do equilibrio de emprego total, pois com desemprego considethvel, um aumento em M pode
muito bem elevar T, em vez de P. 0 volume de comercio tambem cresce no longo prazo com
a alterado na populado, a eficiencia da produdo e assim por diante. Ainda assim, no curto
prazo, com uma economia completamente empregada, a quantidade de moeda em circulacra".o
normalmente determina o nivel de preco. Ele escreveu:

Voltamos à conclusao de que a velocidade de circulaao da moeda ou de depOsitos e indepen-
dente da quantidade de moeda ou de depUsitos. Nenhum motivo foi ou é aparente, que pos-
sa ser atribuido, para mostrar por que a velocidade de circulaao da moeda ou de depOsitos
deveria ser diferente, quando a quantidade de moeda ou de depOsitos é grande, do que ela e
quando a quantidade é pequena.

Ainda resta uma maneira aparente de fugir da conclusao de que o Unico efeito de um
aumento na quantidade de moeda em circula0b sera aumentar os preos. Pode-se dizer —
na realidade, ja se disse — que esse aumento resulta em um maior volume de comercio. Ago-
ra continuamos a mostrar que (exceto durante o periodo de transkao) o volume de comer-
cio, como a velocidade de moeda ll), e independente da quantidade de moeda. Uma inflgao
da moeda nalo pode aumentar o produto de fazendas e fabricas, nem a velocidade da frota de
trens ou navios. 0 fluxo de negOcios depende de recursos naturais e de condiVies tecnicas,
nao da quantidade de moeda. Todo o maquinario de produao, transporte e venda e uma
questao de recursos fixos e de tecnica, nenhum dos quais depende da quantidade de moeda.
(...) Concluimos, portanto, que uma alteraao na quantidade de moeda nao afetara signifi-
cativamente as quantidades de bens vendidos em moeda.

Assim, portanto, ao dobrar-se a quantidade de moeda: (1) os depOsitos sujeitos a verifica-
ao irao normalmente dobrar na mesma proporao e (2) isso nao afetara significativamente

a velocidade de circulaao de moeda ou os depOsitos ou o volume de comercio. Ocorre, en-
tao, necessaria e matematicamente, que o nivel de prNos deve dobrar. (...)

Podemos reafirmar, portanto, em que sentido causal a teoria quantitativa e verdadeira. Ela
verdadeira no sentido de que um dos efeitos normais de um aumento na quantidade de moe-

da é um aumento exatamente proporcional no nivel geral de preps.11

10. N.R.T. Circulaao.
1 Trvinc, Ficher Thy hurelincino hninpr nfninnpii Nnva Vnrk• Ni[nrmilInn 1 q l 1 154-157
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Qual é o "mecanismo de transmissao" por meio do qual aumentos ou reducoes em M pro-

vocam alteracoes em P? De acordo corn Fisher, as pessoas desejam manter uma quantidade espe-

cifica de balancos de caixa em relacao aos seus gastos (devemos nos lembrar do k de Marshall).

0 aumento no montante de moeda na economia altera sua taxa ideal, fazendo corn que os indi-

viduos reajustem suas relacoes moeda/gasto aumentando seus gastos. Esse gasto adicionado ele-

va os precos dos produtos na mesma proporcao que o aumento de moeda na economia. Assim,

existe urn vinculo direto, dizia Fisher, entre aumento de moeda e aumento de precos. Lembre-

mos que Wicksell tinha enfatizado urn vinculo indireto: a criacao de moeda provocaria altera-

coes na taxa de juros bancaria, que definiria alteracoes na poupanca e no investimento, que pro-

vocaria, finalmente, uma alteracao no nivel de precos'.

Politica monetaria

A teoria quantitativa da moeda oferece uma maneira de estabilizar o nivel geral de precos e, por-

tanto, a economia: o controle rigid() da quantidade de moeda em circulacao. Isso pode ser obti-

do corn papel-moeda resgativel, mas Fisher tinha uma visa.° obscura da solucao, antes da

Grande Depressao da decada de 30. 0 papel-moeda nao resgatavel em ouro tende a despertar

a desconfianca ptiblica, a ser facilmente emitido em demasia pelas autoridades monetarias, a

provocar especulacao e a alinhar devedores em uma campanha por inflacao. 0 piano que ele

defendia faria o papel-moeda resgatavel sob demanda, nab em qualquer valor necessario, ou

moeda, ou ouro, mas em uma quantidade de ouro que representaria urn poder de compra cons-

tante. 0 poder de compra do &las permaneceria, portanto, constante. Quanto mais ouro em

urn Mar, mais urn &lax compraria e menores seriam os precos, e vice-versa.

De acordo corn o piano de Fisher, primeiro abandonariamos as moedas de ouro e utili-

zariamos somente certificados de ouro — papel-moeda resgatavel ern barras de ouro. 0 gover-

no variaria a quantidade de barras de ouro que ele trocaria por urn &Mar ern papel, ou seja,

ele variaria o preco do ouro para manter a estabilidade no nivel geral de precos. Se o indice

de precos aumentasse 1%, indicando, portanto, que o indice do poder de compra era muito

baixo, o valor do Mar em ouro aumentaria 1%. Se o indice de precos caisse 1% abaixo da

paridade, o valor do dolar em ouro seria reduzido em 1%. Se essa alteracao de valor nao cor-

rigisse completamente a alteracao indesejavel de precos, outras alteracoes na mesma direcao

seriam necessarias.

Se urn fluxo de ouro entrasse em circulacao de fontes domesticas ou externas, certificados

de ouro desnecessarios ocasionariam urn aumento no preco, de acordo corn a teoria quantita-

tiva da moeda. A reducao no preco do ouro diminuiria a oferta de certificados de ouro por dois

motivos: primeiro, o deposit ° de ouro corn o governo seria desestimulado. Segundo, as pessoas

trocariam seu papel-moeda por ouro. A moeda em circulacao seria, portanto, reduzida e os pre-

cos seriam forcados para baixo. Se, de maneira alternativa, o ouro estivesse sendo exportado, os

precos cairiam a medida que a moeda em circulacao fosse reduzida. 0 aumento no preco do

ouro inverteria o fluxo de saida e, portanto, restauraria o nivel de precos anterior:

12. Isso nao deve sugerir que Wicksell ndo tenha reconhecido esse efeito denominado equilibrio real. Consulte
Interest and prices, de Wicksell, p. 39-40.



0 plano colocaria um fim, de uma vez por todas, a um mal terrivel que, por seculos, tem
atormentado o mundo, o mal da desorganizacao de contratos e entendimentos monetarios.
Todos os contratos, atualmente, embora realizados nominalmente, sao falsificados com pe-
sos e medidas falsos utilizados para fornecer carvao ou graoi3.

Fisher, como a maioria dos monetaristas, acreditava que as flutuae6es no prect eram a causa,

e nao o resultado, de flutuae6es nos negOcios. A estabilizaao dos preos, portanto, por meio do

controle da quantidade da moeda eliminaria o ciclo de negOcios. Em um artigo publicado em

1925, ele concluiu que as "alteran- es no nivel de preeos explicam, quase completamente, as flu-

tuan- es no comercio, para o periodo de 1915 a 1923". Anteriormente ele havia declarado:

Se eu fosse escolher uma comparacao fisica, nao seria o balanco do pendulo de um relOgio, mas
o balanco das arvores ou de seus galhos. Se, na floresta, puxarmos um galho e o deixarmos vol-
tar, definiremos um movimento para a frente e para tras. Esse é o ciclo real, mas, se nao hou-
ver nenhuma outra alteracao, o balanco logo cessara e o galho ficara novamente imOvel.

Uma outra objecao à teoria da regularidade ciclica no neg6cio e que ela negligencia o "atri-
to". 0 galho, depois de curvado e deixado sozinho, logo para de balancar. 0 mesmo aconte-
ce com uma cadeira de balanco e com um pendulo em um rehigio que parou. 0 atrito os le-
va ao repouso. Para que eles continuem se movendo, uma forca externa deve ser aplicada.
Assim, nos negOcios, devemos supor que o efeito de qualquer alteracao inicial logo se dissi-
paria, depois de muiro poucas oscilaOes de amplitude rapidamente decrescente. 0 ciclo
comercial resultante pararia rapidamente de uma vez, se dependesse apenas de suas prOprias
reaciies. Para que ele continuasse seu movimento, deve ser aplicada uma forca externa. Mas,
a menos que essa forca externa tambem seja ciclica, e, alem disso, que o ritmo dessa forca ou
forcas esteja em sincronia exata com o prOprio pendulo dos negOcios, essas forcas externas
nao perpetuarao, mas, sim, ofuscarao o ciclo, como o vento que sopra nas arvores. Nao pode-
mos imaginar nada analogo ao "escape" de um relOgio que tao gentilmente temporiza a forca
externa para manter o balanco natural do pendulo.

Eu, portanto, nao tenho fe nenhuma "no" ciclo de neg6cios. Nao duvido que, depois de
qualquer alteracao em uma direcao ou em outra, os negeicios tendam a voltar ao normal (e
muito pouco alem), assim como o faz a arvore14.

ApOs o crash de 1929, Fisher viu o crescimento de dividas como a maior causa de defla-

eao e depressan. Dividas excessivas levam à liquidaeao, jogando os bens no mercado. Preeos de

bens em queda levam a uma maior pressao pela liquidaeao de dividas. Fisher passou a acredi-

tar que as flutuaies na demanda por depOsitos sao a maior causa de flutuae6es nos negOcios.

Em outras palavras, ele perdeu a fe no relacionamento est.vel entre a moeda e a demanda por

depnsitos. Tambem aceitou, implicitamente, uma critica de seu plano de estabilizaeao anterior

— a de que as contas correntes, como meio de pagamento, sao tan vastas, se comparadas as

reservas de ouro por tths delas, que pequenas alterae6es no preeo do ouro tem pouco efeito no

nivel medio de prey3s.

[7111) HISTiDRIA DO PENSAMENTO ECONC)MICO

13.Irving Fisher. Stabilizing the dollar. Nova York: Macmillan, 1920, p. 108.
14.Irving Fisher. Our unstable dollar and so-called business cycle. Journal of the American Statistical Associa-
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A solucao de Fisher era exibir 100% de reservas por tras das demandas por depOsitos, sepa-

rando o processo de criacao e destruicao de moeda do negOcio dos bancos. Primeiro, uma

comissao de moeda do governo se ofereceria para comprar ativos bancarios liquidos (ate 100%

dos depositos em conta corrente dos bancos) para moeda ou emprestar moeda aos bancos com

esses ativos coma seguranca. Em seguida, todo o dinheiro teria de ser 100% garantido pelas

reservas de moeda. Em outras palavras, a demanda por depOsitos seria, literalmente, depOsitos,

consistindo em moeda mantida em credit() para o depositante. Os bancos poderiam emprestar

somente sua prOpria moeda ou a moeda colocada em contas de poupanca. Isso eliminaria cor-

ridas aos bancos, falencias bancarias, muito da divida do governo e a maioria dos ganhos dos

bancos. Os bancos teriam de cobrar pelo servico de deposit° para serem compensados par sua

perda de ganhos, quando o seu poder para criar credit° fosse destruido. 0 major beneficio da

politica de Fisher seria a eliminacan de grande inflacao e deflacao monetarias, mitigando, a par-

tir dal, os booms e as depress5es economicas.

Para estabilizar o poder de compra do &Aar, a comissao de moeda precisaria comprar tftu-

los quando o Indice estivesse abaixo da paridade oficial e vender quando estivesse acima. 0

mecanismo, hoje familiar, de operacoes de mercado aberto do sistema do banco central seria

urn substituto para as variacoes do prey) do ouro, que Fisher defendeu anteriormente. 0 pals

ja tinha saido do padrao do ouro quando ele comecou a defender esse plano "100% moeda", e

Fisher nao era a favor de se voltar para o padrao do aura.

E claro que Fisher nao pensava que as ciclos de negOcios sao inerentes a economia. Ele

considerava sua causa quase inteiramente monetaria e argumentava que sua cura seria efetuada

pela estabilizacao dos precos. Em 1936, Fisher escreveu:

Como explicacoes do chamado ciclo de negocios, ou ciclos, quando des realmente sao serios,

duvido da adequabilidade da producao excessiva, baixo consumo, capacidade excessiva, des-

locamento de preco, ajuste errado entre a agricultura e os precos industriais, confianca exces-

siva, investimento excessivo, poupanca excessiva e gasto excessivo.
Eu me aventuro a dar a opinido, sujeita a correcao sob submissao de evidencia futura, de

que nos booms e depressoes realmente grandes do passado, cada urn dos fatores mencionados

acima desempenhou urn papel subordinado, se comparado a dais fatores dominantes, isto é,

(1) o endividamento excessivo (especialmente na forma de emprestimos bancarios) em

primeiro lugar, (2) e a deflacao (ou valorizacao do &Aar) logo em seguida. Alern disso, onde

todos as outros fatores se tornam conspicuos, eles sao geralmente simples efeitos ou sintomas

desses dais.
Embora relativamente pronto para mudar minha opinian, tenho, atualmente, uma forte

conviccao de que essas duas enfermidades economicas, que podem ser chamadas "doenca da

cilvida" e "doenca do &LC, sao, nos grandes booms e depressoes, causas mais importantes

que todas as outras juntas°.

Fisher fez urn trabalho maravilhoso em economia matematica, estatistica e em numeros-

indices. Foi urn pioneiro no desenvolvimento do novo campo da econometria (Capitulo 18), que

tornou as metodos estatisticos uma parte da analise econOmica, em vez de simplesmente urn

mero adjunto dela. Foi honrado par suas contribuicOes, sendo eleito presidente da American

Economic Association, da American Statistical Association e da Econometric Society.

15. Irving Fisher. 100% money. 2. ed. Nova York: Adelphi, 1936, P. 120-121.



RALPH GEORGE HAWTREY

Ralph George Hawtrey (1879-1975) foi um funcionario do tesouro britanico que encontrou
tempo para escrever muitos livros sobre a economia monetaria. Sua principal preocupacao eram
as flutuac6es nos negOcios, que ele atribuia muito a instabilidade de credito. Poderia haver ou-
tras causas de flutua es, ele admitia, mas elas sao menos importantes e podem ser controladas
por dispositivos monetarios.

Teoria monetkia do ciclo comercial

A principal figura do esquema de Hawtrey nao é o produtor, mas o comerciante ou negocian-
te do atacado, e o principal fator é a taxa de juros. Se os bancos aplicarem restri0- es de credito,
o efeito direto na producao na agricultura, na mineraao e na fabricacao provavelmente sera
pequeno. 0 lucro dos produtores depende da produao, e eles nao podem reduzir o capital de
giro abaixo de um certo nivel sem reduzir a produao. Se os produtores contarem com empres-
timos temporarios, a cobranca de juros, mesmo a uma taxa alta, sera um item de menor impor-
tancia entre seus custos.

Os atacadistas, em comparaao, sao muito sensiveis a taxa de juros. Eles emprestam moe-
da para manter estoques e, como sua margem comercial e muito pequena, as cobrancas de juros
sao um componente importante de seus custos. Cobrarwas de taxas de juros mais altas aumen-
tarao o custo do transporte de bens, e eles terao de reduzir seus estoques. Menores taxas de juros
facilitarao a manutencao de grandes estoques de bens. Os comerciantes tomam a iniciativa na
producao aumentando ou reduzindo pedidos. Suas operac&s de emprestimo sao influenciadas
nao s6 pelas condi95es em que o banqueiro esta disposto a emprestar, mas tambem pelo nivel de
demanda e pelas perspectivas de movimentos de prNos no mercado. Se a expectativa for de
aumento nos prNos, eles desejarao aumentar os estoques para fazer um lucro extra. Ao fazer is-
so, devem considerar a cobranca de juros para a moda adicional que devem pegar emprestado,
pois a cobranca de juros extraé certa, enquanto o aumento nos preos e especulaao.

Por que ocorrem flutuaes no comercio? Por causa da instabilidade de credito inerente
que trabalha, por meio dos comerciantes, para desequilibrar o restante da economia em parti-
das cumulativas de um equilibrio estavel:

Se os bancos aumentarem seu emprestimo, ocorrera uma liberacao de moeda e um aumento
da renda e do gasto [com consumo e bens de investimento] do consumidor. 0 aumento no
gasto dos clientes significa maior demanda por bens em geral, e os comerciantes veem seus
estoques de produtos diminuir. Dai, resultam mais pedidos aos produtores, um aumento na
atividade produtiva, na renda e no gasto do consumidor e na demanda, ou seja, uma redu-
co maior de estoques. Uma maior atividade significa maior demanda, e uma maior deman-
da significa maior atividade. Um circulo vicioso é instalado, uma expans'ao cumulativa da ati-
vidade produtiva.

A atividade produtiva nao pode crescer sem limite. À medida que o processo cumulativo
leva uma inchlstria apOs a outra para o limite da capacidade produtiva, os produtores come-
cam a cotar precos cada vez mais altos. 0 circulo vicioso fraTo e quebrado, mas o crescimen-
to cumulativo da atividade abre caminho para um aumento cumulativo de precos. 0 circu-
lo vicioso da inflac"o esta instalado.
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Depois que a expansao da demanda foi definitivamente iniciada, ela continuara por Si 56.
Nenhum encorajamento posterior dos bancos aos mutuarios é necessario.

Urn principio semelhante se aplica a uma retracao da demanda. Suponha que os bancos
tomem medidas para reduzir seu emprestimo. Uma absorcao de moeda e uma retracao da
renda e do gasto do consumidor [sobre o consumo e os bens de investimento] se seguirdo. A
demanda caira, os estoques de produtos acabados dos comerciantes se acumularao, os pedi-
dos aos produtores sera() cortados. Atividade reduzida significa demanda reduzida, e deman-
da reduzida significa atividade reduzida.

circulo vicioso da depressao é a contraparte do &ado vicioso de atividade, exceto que
ele nao encontra nenhum limite definido, como a capacidade produtiva imp& no caminho
da atividade crescente. Mas o declinio na atividade certamente sera acompanhado pot uma
queda nos precos no atacado, pois os produtores farao concessoes, cada urn deles se esforcan-
do para obter a maior participacao possivel do montante limitado de demanda, para manter
sua planta funcionando. Aqui vemos o circulo vicioso da deflacae.

Politica monetaria discricionaria

0 banco central pode regulamentar o credit() e, portanto, promover a estabilidade. Algumas

vezes, ele simplesmente tern de modificar uma tendencia a expansk ou retracdo. Outras vezes,

ele deve inverter a tendencia. Como a tendencia existente possui urn certo moment° , é neces-

saria uma forca significativa para invert-la. 0 major perigo é que a acao sera tardia demais e o

sucesso, portanto, mais duvidoso. Se ocorrer, por exemplo, urn circulo vicioso de inflacdo, pode
haver tal presslo por emprestimos que somente uma recusa franca em emprestar pode cancela-

la. 0 banco central anulard, portanto, sua funcao como emprestador, como urn Ultimo recur-
so. De maneira semelhante, uma depressao pode causar pessimismo entre os comerciantes e,

portanto, eles no serao induzidos a emprestar.
Hawtrey recomendou \ratios solucoes para restringir a instabilidade de credit° e a conse-

qiiente instabilidade da atividade economica: operacoes de mercado aberto do banco central,

alteracoes na taxa de redesconto e variacoes nos requisitos de reserva dos bancos comerciais. Se

a renda nacional tiver de ser mantida constante, tanto o credit° como a moeda devem variar. 0

aumento nas taxas de juros e a restricao das reservas do banco podem inibir a inflacao, pois es-

sas politicas podem sempre ser levadas ao ponto ern que se tornam efetivas. Mas o inverso tido

necessariamente verdadeiro. Dinheiro barato e maiores reservas bancarias podem rid° estimu-
lar uma retomada. Quando a demanda por bens é baixa, os vendedores no atacado procuram
reduzir seus inventarios, cortando suas compras a um nivel abaixo de suas vendas. Mas se as
vendas cairem mais rapidamente do que eles esperam, os bens em estoque poderao, na realida-
de, aumentar. Em uma situacao dessas, os vendedores no atacado riao podem ser induzidos a

tomar emprestado, mesmo a taxas muito baixas de juros, para aumentar o montante de bens
disponiveis. 0 resultado é o que Hawtrey chamou de urn completo bloqueio de credit°, corn a

estagnacao economica e a profunda depressao, como nos anos 1930. "Urn bloqueio é uma ocor-

rencia rara, mas, infelizmente, nos anos 30, ele veio como uma praga no mundo e surgiram pro-

blemas que ameacaram a civilizacdo de destruicao"7.

16.R. G. Hawtrey. The art of central banking. Lonclres: Longmans, Green, 1932, p. 167-168. Reimpresso corn
permissao da editora.
17.R. G. Hawtrey. Capital and employment. 2. ed. Londres: Longmans, Green, 1952, p. 79.
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0 Passado como Pre'ambulo

HAWTREY E A POLITICA MON ETI‘RIA ATIVA, DE 1982 ATE HOJ E

Ralph G. Hawtrey enfatizou a necessidade de poli-
tica monetkia na hora certa pelo banco central
para interromper tanto o "circulo vicioso de infla-

o" como o "circulo vicioso de deflao" ou a
depressk), porem ressaltou:

Embora seja possivel parar [essa depresso]
tomando medidas imediatas para relaxar o
credito com o tempo, muito melhor seria
regulamentar o credito o tempo todo, de
modo que nenhum dos dois circulos vicio-
sos jamais ocorresse de maneira seria. Em
condi95es de tranqiiilidade, o credito res-
ponde facilmente aos movimentos mode-
rados para cima e para baixo da taxa [de ju-
ros] bancaria. Se esses movimenros fossem
sempre iniciados em tempo, as condiçóes
nunca precisariam ser diferentes das de
tranqiiilidade em um sentido monetario'.

Da metade para o final dos anos 1980 e inicio
dos anos 1980, a politica monetkia ativista tornou-
se central na tentativa do governo dos Estados
Unidos de estabilizar a economia. Um motivo para
esse papel principal foi que a politica fiscal (altera es
no gasto governamental e nos impostos para estabi-
lizar a economia) estava dormente. As pesquisas poli-
ticas e as escolhas dos eleitores deixavam claro que os
cidad-aos eram contra aumentos de impostos, inde-
pendentemente de como eles eram racionalizados.

Inversamente, as redu95es de impostos eram
amplamente deixadas de fora por causa dos vkios
deficits oramentkios federais. Os deficits com al-
tos recordes tambem tornaram os aumentos nos
gastos do governo economicamente incontrolkTeis.
Alem disso, uma oposi o enorme dos grupos de
interesses especiais envolvidos geralmente bloquea-
va reduy5es propostas nos gastos governamentais.
Resumindo, os grandes deficits dos Estados Unidos
e o clima politico dos anos 1980 e inicio dos 1990
congelaram a politica fiscal dos Estados Unidos.

a. R. G. Hawtrey, Capital and Employment, op. cit.,
p. 113.

A tarefa de estabiliza o da economia ficou,
portanto, para o Banco Central (o "Fed", Federal
Reserve). Por esse motivo, o periodo pOs-1982 nos
Estados Unidos serve como um bom estudo de ca-
so da politica monetkia ativa. Entre 1982 e 1989,
o Fed, portanto, procurou projetar uma "aterrissa-
gem sem problemas" para a economia em alto vOo.
Seus objetivos incluiam taxas de juros mais altas,
uma leve desacelera o no crescimento da econo-
mia e um declinio na inflao — tudo enquanto
evitava a recess'clo.

A economia aterrissou de acordo com seu
prOprio script. Altas taxas de juros, juntamente
com alto endividamento do consumidor, para pro-
duzir a oitava recesski p6s-Segunda Guerra
Mundial. 0 Fed reagiu facilitando as taxas de ju-
ros, exatamente como Hawtrey sugeriria. ApOs
nove meses de recesso, a economia come93u, len-
tamente, a se recuperar, mas essa recupera o era
tão anemica que uma recesso de "dupla imers.o"
parecia possivel. 0 Fed novamente tomou medi-
das, dessa vez derrubando drasticamente as taxas
de juros. Essas taxas de juros mais baixas auxilia-
ram na recupera o e, em 1993, a economia tinha
comey.clo uma expansk3 sustenthvel. A expans5.0
foi suficientemente vigorosa para acomodar um
aumento importante nas taxas de juros em 1995.
0 aumento na taxa de juros, juntamente com o
forte crescimento econOmico, elevaram tanto a
receita com impostos, que o deficit no oramento
federal atingiu um excedente em 1999. Enquanto
isso, o Fed ajustou as taxas de juros para manter a
expantho viva e a infla o baixa.

A experiencia de 1982-1999 reforou a visk)

de que a politica monetkia ativa é útil para impe-
dir "circulos viciosos" de infla5io e depress5:o. No
entanto, os economistas modernos concordam
que a politica monetkia permanece uma arte
imperfeita. 0 consenso atual e de que ela pode aju-
dar a melhorar os ciclos de negOcios, mas ffio
necessariamenre
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A maneira de evitar urn bloqueio, Hawtrey decidiu, é adotar a acao adequada durante o

boom anterior. Uma acao precoce deve ser empreendida para parar a expansao monetaria exces-

siva. Quando a taxa bancaria é elevada de maneira suficiente, o boom é invertido. Ape's a inver-

sad, ocorre que a taxa bancaria deve set reduzida rapidamente para evitar uma inflacao cumu-

lativa e viciosa:

Quando supomos que a alta taxa bancaria fez o seu trabalho, isso significa que ela superou

corn exito o circulo vicioso de expansao e iniciou urn circulo vicioso de deflacao. Para que-

brar o circulo vicioso de deflacao, é essencial infundir nos comerciantes uma tendencia sufi-

cientemente concentrada de aumentar suas compras. Na epoca ern que suas compras ainda

estao adaptadas as tendencias restritivas de uma alta taxa bancaria, uma transicao repentina

para uma baixa taxa bancaria tera esse efeito. Se a transicao for atrasada e se espalhar por urn

intervalo major, seu poder, a qualquer momento, pode set insuficiente, e o cfrculo vicioso de

deflacao continuara a ganhar impeto, ate que ele se tome irresistivel".

0 conceito de Hawtrey do mercador como uma figura crucial na vida economica talvez

tenha sido mais adequado para a Inglaterra do que para qualquer outro lugar, pois a Inglaterra

era, na epoca, o lider no comercio mundial. Sua posicao declinante no comercio mundial tor-

na essa visa° menos controlavel hoje. A íé nao-crnica de Hawtrey na eficacia da politica mone-

taria discricionaria por meio de operacoes de mercado aberto o tornou bem popular nos Esta-

dos Unidos durante os anos 20, pois a ideia que prevalecia na epoca era a de que o sistema do

Federal Reserve poderia estabilizar a economia corn o dispositivo. Sua identificacao lücida das

ferramentas de politica monetaria foi, na realidade, uma contribuicao duradoura para a econo-

mia. A enfase precoce de Hawtrey na importancia dos inventarios recebeu reconhecimento ca-

da vez maior dos economistas em decadas recentes. Alguns economistas identificaram as flutua-

coes no estoque de bens nao-vendidos como urn dos principais fatores no entendimento de

expansoes e excec'oes p6s-Segunda Guerra Mundial.

Nota: Os capitulos posteriores revelarao que os economistas, mais tarde, refinaram, expan-

diram e, em alguns casos, reorientaram as contribuicOes de Wicksell, Fisher e Hawtrey. Alguns

dos principais debates econiimicos de nossa epoca estao flrmemente enraizados no solo cultiva-

do por esses economistas. Dois exemplos de tais debates sat) o desacordo em causas de instabi-

lidade macroeconomica e a controversia corn relacao a eficiencia relativa da politica monetaria

discricionaria versus regras monetarias.

Perguntas para estudo e discusser°

1. Identifique brevemente e estabeleca a importancia de cada urn dos seguintes pensadores e con-

ceitos para a histOria do pensamento econornico: Wicksell, taxa de juros normal ou natural,

taxa de juros bancaria, poupanca forcada, Fisher, taxa de impaciencia, taxa de oportunidade

de investimento, teoria quantitativa da moeda, efeito do equilibrio real, efeito de Fisher,

Hawtrey, operacoes de mercado aberto e bloqueio de credit°.

18. Hawtrey, Capital and Employment, op. cit., p. 113.
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2. Suponha que a taxa de juros natural simplesmente se iguale à taxa de juros bancaria. Ocor-
rera inflacao ou deflacao, de acordo com Wicksell? Explique, relacionando sua resposta a
investimento e poupanca.

3. Discuta a seguinte declaracao: Wicksell pensava que o foco na politica monetaria deveria ser
a taxa de juros, Fisher acreditava que deveria ser o estoque de moeda.

4. Suponha que a sociedade se torne mais impaciente, que seus membros desejem consumir
mais bens hoje em vez de esperar consumi-los no futuro. Qual sera o impacto na taxa de ju-
ros de equilibrio, de acordo com Fisher?

5. Explique a distincao entre as taxas de juros reais e nominais. A quem creditamos essa distincao?
6. Suponha que uma nacao que tem um sistema bancario de reserva fracional tenha decidido

adotar, sem aviso, um outro tipo de medida, um requisito de 100% de reserva. 0 que voce
esperaria que acontecesse com o nivel de precos? Explique seu raciocinio. Como a proposta
de Fisher para um requisito de reserva de 100% espera eliminar esse problema?

7. De acordo com Hawtrey, como um banco central poderia reduzir o estoque de moeda na
economia? Com base no conhecimento obtido com licOes de economia anteriores, explique
cada uma das tres ferramentas para a politica monetaria.

8. 0 que existe em comum entre as teorias econOmicas de Wicksell, Fisher e Havytrey? Que
diferencas distintas existem?
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CAP1TULO 17

A ESCOLA NEOCLiSSICA -
PARTIDA DA CONCORRh nICIA PERFEITA

Ateorias da concorrencia imperfeita estao bem no escopo e tradiao da escola marginalista

ou neoclassica. Embora essas teorias nao estivessem totalmente desenvolvidas ate o inicio dos
anos 1930, elas tem raizes muito mais profundas. Por exemplo, lembremos que Cournot desen-
volveu modelos de monopOlio e duopOlio logo no inicio de 1838 e que Edgeworth e Wicksell

analisaram situg6es em que as curvas da demanda que os concorrentes enfrentavam eram
menos do que perfeitamente elasticas. 0 interesse na concorrencia imperfeita surgiu por causa

da lacuna na teoria econ mica entre modelos perfeitos de concorrencia e monopOlio e porque
a teoria da concorrencia perfeita estava se tornando cada vez mais incontrolavel. A concorren-
cia perfeita se aplicava mais completamente à agricultura, mas mesmo la a teoria estava se tor-
nando menos adequada para as condi 95es modernas do que tinha sido em epocas anteriores.
Quando somente alguns poucos compradores se ofereciam para comprar produtos agricolas em
um mercado local, como o fumo, a carne, o grao e o leite, a concorrencia perfeita n'ao mais rei-
nava. Alem disso, embora a analise convencional da formaao de preos ajudasse a identificar
os impactos econOmicos secundarios da intervenao crescente do governo na agricultura, essa
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De acordo corn muitos economistas, a teoria neoclassica de concorrencia perfeita tinha

ainda menos aplicabilidade direta para a producao industrial moderna e o comercio do que para

a agricultura. A teoria pressupoe muitos compradores e vendedores, todos lidando cam urn pro-

duto perfeitamente homogeneo, de modo que nenhum individuo tenha influencia perceptivel

no mercado. Os compradores, portant°, sao completamente indiferentes corn relacao a qual

vendedor escolher. Em urn mundo assim, cada vendedor pode dispor de qualquer quantidade

de bens ao preco do mercado, e nenhuma publicidade, nenhum nome de marca e nenhuma arte

de vender sao necessarios. Esse, diziam os criticos, é obviamente urn mundo relativamente abs-

trato e simplificado! Hoje, a maioria dos economistas concordaria que o modelo de concorren-

cia perfeita fornece insights importantes a natureza e aos resultados da concorrencia, mas nao

descreve de maneira precisa a maioria dos mercados nacionais e internacionais.

A metodologia das teorias de concorrencia imperfeita discutidas neste capitulo mostra todas

as caracteristicas da escola neoclassica. A metodologia lida corn a abordagem do marginalismo e

da microeconomia de uma maneira abstrata, dedutiva e subjetiva, e sua economia sup& urn mun-

do racional, estatico e momentaneamente inalterado que tende ao equilibrio. Pouco existe nessas

teorias para explicar as flutuagoes, o crescimento e a alteracao como urn processo dinamico.

Ao mostrar como os monopolios podem elevar os precos acima do equilibrio competiti-

vo para levar a lucros econOmicos no longo prazo, as teorias relativas a concorrencia perfeita

influenciaram na criacao de uma major disposicao entre os economistas em aceitar politicas

antitruste mais rigorosas e a regulamentacao governamental dos lucros dos monopolios de uti-

lidade. As teorias, portanto, forneciam a base logica para os objetivos do governo que tinham

sido decretados quase meio seculo antes. Persistia a esperanca de que a acao rigorosa do gover-

no para encorajar a concorrencia inverteria a tend'encia na direcao de grandes empresas que

remontavam a 1870, nos Estados Unidos, e ainda antes, na Inglaterra. As supostas bencaos da

concorrencia perfeita que alguns economistas ainda esperam obter representam uma reaedo ao

monopolio e urn exercicio de futilidade. Nao podemos recuperar urns economia do tipo da con-

correncia perfeita em uma epoca de concorrencia internacional e, mesmo que pudessemos, nao

seria uma economia de grande estabilidade, crescimento e eficiencia. Na realidade, a concor-

rencia perfeita como uma meta foi amplamente substituida pela "concorrencia manejavel", que

representa urn compromisso entre a concorrencia perfeita e o oligopOlio.

Corn essas adicoes a teoria neoclassica, aprendemos que, sob a concorrencia monopolista,

mesmo na falta do poder para real izar um lucro de monopOlio, os precos provavelmente sera°

maiores e a producao menor do que na concorrencia perfeita. Alern disso, em condicoes de con-

correncia monopolista e monopsOnio, os fatores de producao nao recebem rendimentos equiva-

lentes ao valor de suas contribuicoes marginais. Essas novas teorias, portanto, acabaram corn a ideia

disseminada de que urn sistema de empresa privada necessariamente resulta na melhor alocaeao de

recursos produtivos e necessariamente recompensa todos os fatores de producao adequadamente.

E admiravel que as novas ideias tenham sido completamente desenvolvidas, de maneira

independente e quase ao mesmo tempo, por Edward Chamberlin (nos Estados Unidos), Joan

Robinson (na Inglaterra) e Heinrich von Stackelberg (na Alemanha). A analise de von Stackel-

berg o levou a abandonar toda a esperanca de uma ordem econOmica, corn exceed() da forneci-

da pelo Estado. Se o mundo economic° desintegrar em uma luta inütil de monopolios sem uma

for-ca de integracao, a forca do Estado devera ser chamada para impor a ordem Nao é de admi-



rar que von Stackelberg tenha adotado o fascismo veementemente. Veremos que Chamberlin e

Robinson chegaram a conclusOes bem menos radicais.

Nossa atencao central, no restante deste capitulo, se concentrara em Chamberlin e Robin-

son, cuja contribuicao coletiva foi explorar varias situacOes que se encontram entre a concor-
rencia perfeita e o monopOlio perfeito. Mas, antes de abordar suas teorias, sera útil discutirmos

resumidamente as ideias microeconOmicas iniciais de Piero Sraffa.

PIERO SRAFFA

Piero Sraffa (1898-1983), um italiano que migrou para a Inglaterra, estudou sob a orientacao

de Marshall, lecionou na Universidade de Cambridge e foi editor da edicao definitiva da obra

completa e da correspondencia de Ricardo. Quando a Franca caiu sob o ataque alernao em

1940, ele foi capturado pelos ingleses como um inimigo estrangeiro. Keynes denunciou os
imbecis que estavam maltratando distintos academicos refugiados e escreveu: "Se ainda houver

algum simpatizante dos nazistas existente neste pais, devemos procurar no escritOrio de guerra
e no nosso servico secreto, nao nos campos de internacao"1.

Descobriremos, no Capitulo 22, que Production of commodities by means of commodities
(1960), de Sraffa, o confirmou como um membro principal da escola de economia pOs-keyne-

siana. Como tal, ele era critico do neoclassicismo. No entanto, seu trabalho anterior estava den-

tro da tradicao metodolOgica do neoclassicismo e foi seminal na geracao da critica emergente
da teoria da concorrencia perfeita.

No nilmero de dezembro de 1926 do Economic Journal, Sraffa publicou um artigo impor-
tante. Nesse artigo, ele apontava que os custos unitarios de producao podem muito bem cair,

medida que a empresa aumenta sua escala de producao. Os custos unitarios podem ser reduzi-

dos por causa de economias internas, à medida que a empresa expande a producao, porque os

custos gerais estao distribuidos por um mimero maior de unidades produzidas. Os custos uni-

tarios em queda sao incompativeis com a concorrencia perfeita (no extremo, isso pode levar a
um monoplio natural). Se a empresa ficar mais eficiente à medida que seu tamanho aumenta,
havera menos empresas e menos concorrencia. Assim, é necessario abandonar o caminho da

livre-concorrencia e ir em direcao ao monopOlio.

Sraffa apresenta uma teoria bem-definida, mas e importante lembrar que tanto a concor-

rencia perfeita como o monopOlio natural sao casos extremos. Em setores com poucas empre-

sas, as forcas competitivas ainda podem prevalecer. Sraffa esta correto, no entanto, ao dizer que

duas condicOes podem quebrar a perfeicao dos mercados: (1) um Unico produtor pode afetar o

preco do mercado variando a quantidade de bens que ele oferece para venda; (2) cada produ-

tor pode se envolver na producao sob circunstancias de custos individuais decrescentes.

As duas condiceies tem mais caracteristicas de monopOlio do que de concorrencia perfei-

ta. Um concorrente perfeito e um "tomador de precos" e enfrenta uma curva de demanda hori-

zontal. Como pode vender tudo o que quiser ao preco do mercado, ele expande a producao,

desde que o preco do mercado exceda seu custo marginal crescente. Centenas de empresas exis-

tem porque cada uma atinge um custo medio minimo em escala relativamente pequena. Mas,
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1. N.R.T. Durante a Segunda Guerra Mundial, os americanos confinaram imigrantes estrangeiros (dos paises
eln Fixn) PrT1 ramnnQ CIP internarSt,
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uma empresa que tern poder de monopOlio deve reduzir seu preco em todas as unidades de pro-

ducao para aumentar suas vendas. Ela tern, portanto, urn incentivo para reduzir a producao para

manter seu preco, sua receita e seu lucro altos. Alem disso, como algumas empresas operam cus-

tos medios decrescentes em vez de crescentes, elas podem expandir sua escala de operacoes bem

alem do tamanho pequeno que é consistente corn a concorrencia perfeita.

A teoria tradicional diz que a expansao de producao de uma empresa é limitada por cus-

tos crescentes. Sraffa disse que essa expansao de producao é limitada por causa da determina-

OD de precos do monopOlio.

Todos os dias, a experiencia mostra que um ntimero muito grande de empreendimentos —
e a maioria deles que produz bens de consumo manufaturados — funciona em condicoes de
custos individuais decrescentes. Quase todo produtor desses bens, se pudesse confiar que o
mercado em que ele vende seus produtos estaria preparado para comprar qualquer quantida-
de deles no preco atual, sem problema nenhum de sua parte, exceto o de produzi-los, amplia-
ria o seu negOcio significativamente. Mc, é fácil, em epocas de atividade normal, encontrar
urn empreendimento que restringe, sistematicamente, sua propria produclo a uma quanti-
dade menor do que a que poderia vender ao preco atual e que é, ao mesmo tempo, impedi-
da de exceder esse preco pela concorrencia. Os homens de negocios, que se consideram sujei-
tos a condicoes competitivas, achariam absurda a afirmacao de que o limite de sua producao
deve ser encontrado nas condicoes internas de producao de sua empresa, o que nao permite
a producao de uma major quantidade sem um aumento no custo. 0 principal obstaculo con-
tra o qual des tern de lutar quando querem aumentar gradualmente sua producao nao esta
no custo de producio — que, na realidade, geralmente os favorece nessa direcao  mas sim

na dificuldade de vender uma major quantidade de bens sem reduzir o preco ou sem ter de
enfrentar despesas de marketing cada vez maiores. Essa necessidade de reduzir os precos para
vender uma major quantidade de seu proprio produto é apenas um aspecto da curva da
demanda normalmente decrescente, com a diferenca de que, em vez de estar relacionada com
O todo da mercadoria, qualquer despesa de marketing que seja necessaria para esse mercado

simplesmente uma iniciativa cara (na forma de publicidade, representacdo comercial, faci-
lidades para os clientes etc.) para aumentar a disposicao do mercado comprar o produto —
ou seja, elevar essa curva da demanda artificialmente.

Ern geral, cada empresa desfruta de vantagens especiais ern seu proprio segmento protegi-

do do mercado total. Ela nao perderia todos os seus negocios se elevasse seu preco e não tiraria

os negocios de seus concorrentes se reduzisse seu preco. Portanto, a empresa desfruta de certos

elementos de monopOlio, mesmo em urn mercado que parece competitivo, e a curva da deman-

da corn que ela se depara se inclina para baixo e para a direita:

Somos levados a atribuir a medida correta de importancia ao principal obstaculo que impe-
de o jogo livre da concorrencia, mesmo onde ela parece predominar, e que ao mesmo tempo
possibilita urn equilibrio estavel, mesmo quando a curva da oferta para os produtos de cada
empresa individual for decrescente — ou seja, a falta de indiferenca tanto da parte dos com-

2. Piero Sraffa. The laws of returns under competitive conditions. Economic Journal, n. 36, p. 543, dezembro
de 1926. Reimpresso corn permissao da editora.
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pradores de bens como entre os diferentes produtores. As causas das preferencias mostradas
por qualquer grupo de compradores para uma empresa especifica sao da mais diversa natu-
reza e podem variar do longo conhecimento pessoal e personalizado, da confianca na quali-
dade do produto, da proximidade, do conhecimento de requisitos especificos e da possibili-
dade de obter credit() ate a reputacao de uma marca registrada ou de um sinal ou de urn nome
corn altas tradicoes ou ate recursos especiais de modelagem ou design no produto que — sem
constituir uma mercadoria distinta corn o objetivo de atender a necessidades especificas —
tern como principal objetivo distingui-lo dos produtos de outras empresas. 0 que esses e os
muitos outros motivos possIveis para preferencia tern em comum é que sao expressos ern uma
disposicao (que pode ser geralmente ditada como necessidade) da parte do grupo de compra-
dores que constituem a clientela de uma empresa em pagar, se necessario, alguma coisa extra
para obter os bens de uma determinada empresa e nao de outra.

Quando cada uma das empresas produtoras de uma mercadoria esta nessa posicao, o mer-
cado geral para a mercadoria esta subdividido ern uma serie de mercados diferentes. Qual-
quer empresa que se aventure a se expandir alem de seu proprio mercado, invadindo os mer-
cados de seus concorrentes, deve incorrer em pesadas despesas de marketing para superar as
barreiras pelas quais des sao cercados, mas, por outro lado, dentro de seu proprio mercado e
sob a protecao de sua propria barreira, cada uma delas desfruta de uma posicao privilegiada,
por meio da qual obtem vantagens que — se nao em amplitude, pelo menos em sua nature-
za — sao iguais as desfrutadas pelo monopolista comum'.

Em um setor estavel, disse Sraffa, uma empresa pode reduzir seu preco e, assim, aumen-

tar suas vendas e lucros em detrimento das empresas concorrentes. Se uma empresa elevar os

precos, no entanto, os lucros sae, aumentados, sem prejudicar a concorrencia. Na realidade,

empresas concorrentes ganham no aumento dos precos, pois elas sao, assim, livres para aumen-

tar seus prOprios precos. 0 segundo metodo de aumentar os lucros é, portanto, mais aceitavel

para os homens de negOcios do que o primeiro, pois os lucros sac) considerados mais estaveis se

nao levarem a uma retaliacao dos concorrentes.

0 artigo amplamente lido e discutido de Sraffa desencadeou uma avalanche de pensamen-

tos e escritos a respeito dos obstaculos da teoria econOmica atual.

EDWARD HASTINGS CHAMBERLIN

Edward Hastings Chamberlin (1899-1967) nasceu ern La Conner, Washington, recebeu

seu diploma de graduacao da Universidade de Iowa e obteve seu doutorado em Harvard,

onde posteriormente se tornou um professor. Publicou The theory of monopolistic competi-
tion em 1933. Esse importante livro uniu as teorias anteriormente separadas de monopo-

lio e concorrencia e procurou explicar uma gama de situacoes de mercado que nao sao nem

puramente competitivas nem totalmente monopolistas. Chamberlin dizia que os precos de

mercado sac., na realidade, determinados tanto por elementos monopolistas, como por ele-

mentos competitivos.

3. Sraffa, op. cit., p. 544-545.
A PI,, c;r1o, ,r-rt Nr,rc;in nr11-,r;r.r ,r1-1 1 077 rnrnr. cm ," An, ytnrnrir.
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A teoria da concorr'encia monopolista

Um conceito importante da teoria da concorrencia monopolista e o da diferenciacao de produ-

tos. Dentro de uma classe geral de bens, produtos especificos sao "diferenciados se existir qual-

quer base significativa para distinguir os bens (ou servicos) de um vendedor dos de outros". Is-

so implica que a curva da demanda de cada empresa inclina-se para baixo e, portanto, sua curva

de receita marginal deve ficar abaixo da demanda ou da curva de receita media. Chamberlin

estava entre os primeiros de muitos teOricos no final dos anos 1920 e inicio dos 1930 que apli-

cavam a ideia de receita marginal implicita no modelo de monopOlio de Cournot 5 . Como sabe-

mos de discuss6es anteriores, a receita marginal e a adicao à receita total resultante da venda de

uma unidade adicional de producao. Na concorrencia perfeita, com cada empresa capaz de ven-

der toda a sua producao a preco corrente do mercado, a receita marginal e igual ao preco, e as

curvas de receita marginal e da demanda sao linhas horizontais identicas. Assim, se um fazen-

deiro puder vender todos os alqueires de trigo a $ 5 por alqueire, cada alqueire adicional ven-

dido adiciona $ 5à receita total.

A situacao e bem diferente em mercados em que a concorrencia perfeita nao prevalece.

Com uma curva da demanda com inclinacao para baixo, a curva de receita marginal se inclina

para baixo mais acentuadamente. Por exemplo, se um empresario pode vender um par de sapa-

tos por dia a um preco de $ 20, dois pares a $ 18 e tres pares a $ 16, em cada caso, excetuando

o primeiro, a receita marginal é menor que o preco. A receita marginal e $ 20 para o primeiro

par, mas somente $ 16 para o segundo par. Isso pode ser calculado de duas maneiras: (1) a recei-

ta total vai de $ 20 ($ 20 X 1) para $ 36 ($ 18 X 2), um aumento de $ 16; (2) o par adicional

de sapatos é vendido por $ 18, mas o preco do primeiro par teve de ser reduzido em $ 2 para

vender um segundo par (16 = 18 — 2). De maneira semelhante, a receita marginal obtida com

a venda do terceiro par de sapatos e $ 126.

As curvas de custo com que uma empresa comum se depara sao as desenvolvidas por Ja-

cob Viner (reveja 0 Passado como Preambulo 14-1). 0 custo marginal é a adicao ao custo to-

tal como o resultado de produzir mais uma unidade de producao. A curva de custo marginal de

curto prazo para uma empresa comum tem a forma da letra U. Essa forma geral resulta da lei

de rendimentos crescentes e decrescentes, ou seja, curvas de custo em forma de U sao obtidas

da funcao de producao de curto prazo mostrada anteriormente como a Figura 14-3.

Lembre-se de que, quando o custo marginal esta abaixo do custo medio, o custo medio

necessariamente cai. Quando o custo marginal e maior que o custo medio, o custo medio neces-

sariamente aumenta. Portanto, a curva de custo marginal corta a curva de custo medio no pon-

to inferior desta

A obtencao de maximizacao do lucro para cada empresa e determinada no ponto de inter-

seccao das curvas de custo marginal e de receita marginal. Como a adicao à receita total com a

producao de uma unidade a mais excede a adicao ao custo total, a adicao à producao adiciona

ao lucro. Se, por outro lado, o custo marginal estiver aumentando e exceder a receita marginal,

ele paga para reduzir a producao. Como Cournot havia apontado, o lucro maximo ocorre

5. No entanto, Joan Robinson, n-ao Chamberlin, recebeu o credito por enfatizar a importncia da receita mar-
ginal em teorias da empresa.
6. Se voce ainda estiver confuso neste ponto, recomendamos rever a explica0"o da Figura 12-1.

http://prevalece.Com
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somente na producao em que o custo marginal e a receita marginal sao iguais. Essa regra Unica
se aplica tanto a concorrencia perfeita como ao monopolio, assim como a uma gama de situa-
goes entre eles.

De acordo corn Chamberlin, somente quando uma empresa desfruta de monopOlio sig-
nificativo seu preco excedera o custo medio tanto no longo como no curto prazo. Quando mui-
tas empresas operam na concorrencia monopolista, a entrada livre no setor eliminara o lucro do
monopolio no longo prazo. A medida que mais empresas se oferecem para vender bens que sao
substitutos prOximos, embora imperfeitos, um para o outro, cada produtor pode vender menos
bens a cada prey) do que anteriormente. 0 equilibrio no longo prazo ocorre quando a receita
total de cada vendedor se iguala ao custo total (ou a receita media se iguala ao custo medio).
Como urn lucro normal é considerado urn custo, a empresa esti obtendo somente um lucro
normal. Esse lucro é o que nao atrai mais participantes para o setor, nem faz corn que empre-
sas saiam dele.

Essas ideias estao ilustradas graficamente na Figura 17-1, baseada na propria representa-
cao de Chamberlin. A curva de custo medio da empresa, AC, inclui a taxa media de lucro —
ou lucro normal — necessaria para manter a empresa operando no longo prazo. Os bens po-
dem, portanto, set vendidos ao custo medio e ainda apresentar urn lucro do ponto de vista da
contabilidade. 0 custo marginal, MC, é obtido a partir do custo total.

Para entender o pensamento de Chamberlin, vamos, primeiro, examinar a curva da
demanda D e a curva de receita marginal correspondente, MR. A curva da demanda inclina-se
para baixo porque a empresa pode aumentar suas vendas reduzindo seus precos. Se ela aumen-
tar seus precos, as vendas cairao. Mesmo os clientes que sao fieis a urn vendedor especifico ou
ao produto (marca) aceitardo produtos levemente diferenciados se o prey) se tornar alto demais.
A curva de receita marginal MR fard interseccao corn a curva de custo marginal no nivel de pro-
ducao B. Como visto pela curva da demanda D, nesse nivel de maximizacao do lucro da
producao, a empresa pode alterar o preco M. Esse preco tambern é a receita marginal de B uni-
dades e vemos que ele excede o custo medio em NS. Como NS é o lucro por unidade, o lucro
total é a area LMNS (NS X LS).

Se a empresa desfrutar de poder de monopOlio no longo prazo — por exemplo, se a par-
ticipacao no setor for bloqueada  essa situacao representard o equilibrio de longo prazo para
os custos e a demanda descritos na Figura 17-1. 0 lucro extra é lucro de monopOlio do tipo
identificado por uma longa lista de contribuintes anteriores para o pensamento economic°. Se,
no entanto, outras empresas estiverem livres para participar do setor, elas o farao para compar-
tilhar os lucros acima do normal. A medida que as empresas comecam a participar do setor, a
curva da demanda corn que a nossa empresa se depara caira, declinando, finalmente, para D'.
Uma olhada para a nova curva de receita marginal, MR', revela que a empresa tera agora urn
nivel de producao A onde MR' = MC e cobrara o preco R. Nesse prey) e quantidade, a receita
media se iguala ao custo medio e, portanto, o lucro economic° desaparece.

Para uma empresa que produz em urn mercado de concorrencia perfeita, a curva da
demanda e a curva de receita marginal sao horizontais e identicas. No longo prazo, seriam
produzidas C unidades, e o preco por unidade seria T Dal, a conclusao significativa de
Chamberlin:
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0 pre93 é inevitavelmente maior e a escala de produ rao inevitavelmente menor na concor-
rencia monopolista do que na concorrencia perfeita. (...)

0 resultado comum dessa mistura de fatores e excesso de capacidade produtiva [disthncia
horizontal AC na Figura 17-11, para a qual n'ao 1-th corre-ao automica. Esse excesso de capa-
cidade pode se desenvolver, com certeza, na concorrencia perfeita, devido a erro de diculo
da parte dos produtores ou a flutugOes repentinas na demanda ou nas condkOes de custo.
Mas e peculiaridade da concorrencia monopolista que ela possa se desenvolver durante lon-
gos periodos sem riscos, preos sempre cobrindo os custos, e possa, na realidade, tornar-se
permanente e normal por meio de uma falha de concorrencia de preo para fun-ab. A capa-
cidade em excesso nunca é eliminada, e o resultado s5'.o altos pre 93s e desperdicio. A teoria
fornece uma explica o desses desperdicios no sistema econOmico — desperdicios que
normalmente referidos como "desperdicios da concorrencia". Na realidade, eles n -ao pode-
riam ocorrer na concorrencia perfeita, e e por esse motivo que a teoria da concorrencia per-
feita e e deve continuar silenciosa a respeito deles, apresentando-os, se eles existirem, como
"qualifica95es", em vez de partes da teoria. Eles são desperdicios de monopOlio, dos elemen-
tos de monopOlio em uma concorrencia monopolista7.

A B C

Quantidade

Figura 17-1 Teoria da concorr'encia monopolista de Chamberlin
Dada a curva da demanda D e a curva de receita marginal MR, o concorrente monopolista produz quantida-
de B, em que MR = MC e ele obtem um lucro econOrnico de LMNS. Esse lucro econOrnico atrai novos par-
ticipantes para o setor, resultando em uma alteraco para baixo das curvas da demanda e de receita marginal
da empresa D'e MR'. No equilibrio no longo prazo, a empresa maximiza o lucro produzindo a quantidade A,

obtern somente um lucro normal (P = AC), produz menos do que o concorrente (A em vez de e cobra um
preco (R) que excede o custo marginal e o custo medio inferior. 0 resultado é capacidade em excesso e inefi-
ciencia alocativa.

7. Edward H. Chamberlin. The theory of monopolistic competition. 5. ed. Cambridge, MA: Harvard University
Press, 1946. p. 88, 109.
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Para recapitular: o modelo de Chamberlin indica que as empresas na concorrencia mono-

polista oferecem produtos diferenciados, cobram pre 9
ps que excedem seus custos marginais e

operam em niveis de produao em que seus custos medios sao mais altos do que o minimo. Con-

seqiientemente, os recursos escassos da sociedade nao sao alocados para seus usos de mais alto

valor, ou seja, ha ineficd'ncia alocativa. A sociedade valoriza as unidades adicionais de bens que

essas empresas produzem, mais do que os produtos alternativos que estao sendo produzidos.

Alem disso, se essas unidades adicionais fossem produzidas, o custo medio do produto cairia.

Qualificaciies

Muitos economistas, seguindo a liderana de Chamberlin, reiteraram que a concorrencia per-

feita resulta em uma producao maior, mais eficiente e em precos de venda menores do que ocor-

re na concorrencia monopolista. Mas essa conclusao requer duas qualificgOes.

Primeiro, as conclusOes de Chamberlin sao obtidas na suposicao irreal de que as curvas de

custo sao as mesmas em cada situgao. Se fOssemos ter a concorrencia perfeita no setor do aco,

poderiamos ter milhares de pequenas empresas produzindo aco. Cada "siderUrgica" poderia ser

um pouco maior que a oficina de um ferreiro, e o preo do a93 seria muito mais alto do que ele

e atualmente, mesmo com alguns produtores desfrutando do poder de monopOlio. Tudo o que

podemos dizer e que, na concorrencia perfeita, cada produtor no longo prazo tende a produzir

no ponto minimo de sua prOpria curva de custo medio. Sup5e-se que as economias de escala

sao obtidas por todas as empresas.

Se partirmos da concorrencia perfeita, a produ0A3 total sera reduzida e os precos aumen-

tarao, por causa da curva da demanda de inclinaao para baixo. Mas, sem dtivida, uma sidertlr-

gica moderna e mais eficiente que a oficina de um ferreiro. Nesse caso, a suposicao de que ca-

da empresa obteve economias de escala e irreal. As curvas de custo de uma pequena empresa na

concorrencia perfeita no 2.96 ficariam muito acima das curvas de custo das empresas modernas.

Assim, a concorrencia perfeita nao forneceria, necessariamente, o maior volume de producao e

os menores precos.
Segundo, os economistas contemporaneos observam que um mundo de concorrencia per-

feita, com todos os produtos sendo padronizados, seria na realidade um mundo insipido. A con-

correncia monopolista resulta em diversas varigOes de cada produto geral, permitindo, assim,

que os consumidores satisfacam melhor aos seus diversos gostos. Em vez de um hambUrguer

standard, por exemplo, o consumidor tem a oKao de numerosas varia. Oes do mesmo produto

geral e, como esta evidente pelos padrOes de compra, pessoas diferentes tendem a preferir uma

variacao a outras. Assim, a concorrencia monopolista fornece beneficios positivos associados

variedade de produto.

1811) JOAN ROBINSON
Joan Robinson (1903-1983), professora de economia de longa data na Universidade de Cam-

bridge, foi aluna de Alfred Marshall. Seu livro The economics of imperfect competition foi publi-

cado alguns meses depois do de Chamberlin e abrange substancialmente o mesmo assunto. Nas

decadas seguintes ao seu lancamento, em 1933, Robinson expandiu suas atividades e fez impor-

rnnte conrrihnicF)es oara economia kevnesiana e nOs-kevnesiana. oara o desenvolvimento da
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0 Passado como Preambulo 

DIRETORES, AGENTES E A INEFICIENCIA DE X

Em Wealth of nations, Adam Smith apontou que
nao se pode esperar que os diretores de empresas
associadas (corporacoes), sendo os gestores do
dinheiro de outras pessoas, em vez de seu proprio,
cuidem do dinheiro dos proprietarios corn a mes-
ma atencao com que o fariam os proprietarios de
uma associacao privada. Smith afirmou que a
negligencia e os gastos excessivos, portanto, de-
vem sempre prevalecer no gerenciamento dessas
empresas .

Hoje, os economistas chamam essa diver-
gencia de interesses de pro blema do diretor-agente.
Os diretores sao os proprietarios da corporacao,
sao os acionistas da empresa. Esses proprietarios
contratam agentes, como executivos, gerentes e
trabalhadores, para realizar atividades de maximi-
zacao de lucro em nome do diretor. Os agentes, no
entanto, tendem a maximizar sua prOpria utilida-
de, nao necessariamente os lucros dos acionistas
anonimos. Eles podem conseguir realizar isso por
meio de gastos corporativos que aumentam, nao
diminuem, os custos de seus empregadores. Por
exemplo, eles podem construir sofisticados edifi-
cios comerciais, comprar jatos executivos, contra-
tar subordinados desnecessarios, pagar salarios
excessivos, realizar fus6es nao-lucrativas e assim
por diante.

Em um artigo escrito por volta de 1966,
Harvey Leibenstein (1922-1993) referiu-se ao
resultado de custos excessivos como ineficiencia de
X, para distingui-lo da ineficiencia alocativa (alo-
cacao errada de recursos resultante de precos que
excedem o custo marginal) a . A ineficiencia de X,
disse Leibenstein, ocorre quando o custo real de
uma empresa que produz qualquer coisa maior
do que o custo mais baixo possivel de produzi-la.
Em termos da Figura 17-1 (ou Figura B, no Pas-
sado como Preambulo 14-1), a ineficiencia de X
seria mostrada como as curvas MC e AC, acima
daquelas mostradas.

a. Harvey J. Leibenstein. Allocative efficiency vs.
efficiency'. AmericanAmerican Economic Review, n. 56, p. 392-
415, junho de 1966.

Os economistas duvidam que haja lugar para
a ineficiencia de X em empresas concorrentes. Na
concorrencia perfeita, a participacao de empresas
a longo prazo equaciona o preco do produto corn
AC minimo. Uma empresa cujas curvas de custo
sao posicionadas acima das dos concorrentes vera
que seu AC minimo excede o preco do mercado,
resultando em uma perda e eventual falencia. De
maneira semelhante, o concorrente monopolista
sofreria uma perda a longo prazo, se suas curvas de
custo estivessem acima da curva mais inferior que
pode ser obtida (veja a Figura 17-1).

A ineficiencia de X e mais provivel, no
entanto, no monopolio e no oligopOlio, em que as
barreiras de entrada podem abrigar gerentes inefi-
cientes contra pressoes dos concorrentes para
minimizar o custo. Na realidade, a ineficiencia de
X pode ser da ordem de 10% dos custos para o
monopolista tipico e 5% para urn oligopolista me-
dio em um setor altamente concentradob.

A maioria dos economistas ye a ineficiencia
de X corn menos preocupacao do que algumas
decadas atras. Urn motivo para o declinio duvido-
so na ineficiencia de X pode ser que as empresas
tern, parcialmente, contrabalancado o problema
do diretor-agente vinculando o pagamento ao lu-
cro. Os pianos de opcoes de acoes e os esquemas de
divisao dos lucros tendem a alinhar os interesses
financeiros de executivos, gerentes e trabalhadores
corn o interesse dos diretores (acionistas). Ao ele-
var o lucro, a reducao de custo auxilia, portanto,
tanto os agentes, como os diretores.

Alem disso, o surgimento de urn "mercado
para controle corporativo" altamente desenvolvido
reduziu, sem chivida, a ineficiencia de X. As
empresas que falham ern minimizar os custos ten-
dem a ter menores avaliacoes no mercado de ac6es
do que se forem eficientes. Isso permite que outras
empresas se oferecam para comprar participacOes
em corporac6es ineficientes em X de acionistas a

b. William G. Shepherd. The economics of industrial
organizations. 4. ed. Englewood Cliffs, NJ: Prentice-
Hall, 1997. p. 107.



pre9ps por participa o acima dos existentes no
mercado de 2.95es. Essas "ofertas impressiot-thveis"
podem resultar nos acionistas vendendo suas par-
ticipayies, permitindo que os compradores
tomem o controle corporativo dos executivos exis-
tentes. Os novos agentes tentar5.o, portanto, obter

um retorno positivo sobre seu investimento finan-
ceiro substituindo executivos e gerentes existentes
por aqueles que est.o mais sintonizados com a
reduo de custos e a maximizao do valor do
acionista. Dessa maneira, as aquisiVies e a ameaça
de aquisi es reduzem a ineficiencia de X.
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economia e para o comercio internacional. Ela sera mencionada novamente no Capitulo 22,

em nossa discussao sobre economia pOs-keynesiana. Alem de suas outras contribui9;:ies, Robin-

son ofereceu uma critica significativa da economia marxista, embora sua posiao fosse a de uma

delatora amigavel. Robinson ficou conhecida em seus anos posteriores como uma critica da eco-

nomia convencional e seus trabalhos gerais nao se adaptam facilmente a nenhuma escola de pen-

samento especifica. Esse fato deve ser lembrado à medida que discutirmos suas primeiras con-
tribuio- es neoclassicas.

Monopy3nio

Ao conceito de concorrencia monopolista, Robinson adicionou a ideia de monopsOnio, uma

situaao em que ha um Unico comprador no mercado ou um grupo de compradores agindo co-

mo um. Ela analisou os resultados do poder de compra do monopsOnio em mercados de pro-

dutos e de recursos.

Monopsdnio do mercado de produtos. Quando existem muitos compradores de uma merca-

doria, sua curva da demanda agregada tem inclinaao para baixo e para a direita, pois ela e basea-

da na utilidade marginal. Quanto mais unidades de um bem uma pessoa adquire, menor sua

utilidade marginal e menos ela oferece por uma unidade adicional.

Se houver apenas um Unico comprador ou se todos os compradores formarem um acordo

para agir juntos, podemos supor que a curva da demanda do mercado permanecera inalterada.

Tambem podemos supor que a curva da oferta permanecera inalterada, pois ela indica quanto
todos os vendedores juntos oferecerao a cada pr No. 0 preo de oferta e baseado no custo de pro-

du0.43 de cada quantidade, e esse custo nao e alterado na preseNa de um monopsOnio.

Robinson apontou duas generaliza95es: (1) na concorrencia perfeita, o comprador com-

prara unidades sucessivas de bens a qualquer momento, ate o ponto em que o prep seja igual

utilidade marginal; (2) no monopsOnio, o comprador regulara as compras de maneira que o
custo marginal para ele (diferente do custo marginal de produao) seja igual à utilidade margi-

nal. Essas propostas importantes sao ilustradas na Tabela 17-1.

Primeiro, considere a concorrtMcia perfeita entre os compradores. Suponha que o preo de

mercado para um produto hipotetico X seja $ 4. Nenhum comprador isolado pode influenciar
o pre93, independentemente do montante que compra. Supomos que os dados de utilidade

marginal na coluna 5 sejam para um consumidor especifico que compra somente esse bem. Em

qualquer momento, a propriedade da primeira unidade do produto fornece ao consumidor $ 7
11 .1-;11,1 .1‘1, /1-1 ,1YRI r1 ,11 T TrIn c,rtron,-1 ,1 fr,r/1/./,. ("; '111,1rM11111n I t1 ,1 ,1 P1P
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Tabela 17-1
0 Monopsemio em um Mercado de Produtos (Dados Hipoteticos)

(3) (4) (5)
(1) (2) CUSTO GUSTO UTILIDADE

UNIDADES PREcO TOTAL MARGINAL MARGINAL

1 $ 1 $ 1 $ 1 $ 7
2 2 4 3 6
3 3 9 5 5
4 4 16 7 4
5 5 25 9 3
6 6 36 11 2

ceira unidade $ 5, a quarta unidade $ 4, e assim por diante. Ao preco de mercado de $ 4, o con-

sumidor comprard quatro unidades do produto, ou seja, ele comprard unidades do produto at

o ponto em que o preco ($ 4 da coluna 2) seja igual a utilidade marginal ($ 4 da coluna 5)8.

Agora, suponha que o mesmo consumidor seja o tinico comprador do produto X nesse

mercado. A aquisicao da primeira das quatro unidades do produto ainda lhe fornece uma uti-

lidade marginal de $ 7, $ 6, $ 5 e $ 4 (coluna 5). Supondo que as empresas podem aumentar a

producao desse produto somente sob condicoes de aumento de custo (oferta do mercado corn

inclinacao para cima), quanto mais unidades nosso consumidor desejar comprar, mais alto sera

o preco. Como esse monopsonista e o unico comprador, ele deve pagar urn preco major por

unidade se desejar comprar urn numero major de unidades. Uma producao major ocorre a um

custo de producao mais alto por unidade. Vemos, nas colunas 1 e 2 da Tabela 17-1, que ele pode

comprar uma unidade de X a $ 1, mas duas unidades lhe custariam $ 2 cada, para um custo to-

tal de $ 4. Como mostrado na coluna 4, o custo marginal para ele na segunda unidade é $ 3

($ 4 — $ 1) em vez de simplesmente $ 2, o preco real da segunda unidade. Esse custo marginal

de $ 3, no entanto, e menor que a utilidade marginal da segunda unidade ($ 6) e, portanto, a

pessoa escolhera comprar. Observamos, na tabela, que esse consumidor decidira comprar nes

unidades do produto, pois com esse montante, o custo marginal ($ 5) é apenas igual a sua uti-

lidade marginal ($ 5).

Conclusao: Sob condicoes normais de uma curva da oferta de inclinacao para cima, o

monopsonista comprard menos unidades de urn produto (3) do que se fossem compradores

concorrentes (4) e pagard urn preco inferior ao do concorrente ($ 3 em oposicao a $ 4). 0

monopsonista pode controlar o preco do produto ajustando a quantidade das compras de

maneira muito semelhante a de urn vendedor monopolista que pode controlar o mesmo preco

ajustando o nivel de producao.

Robinson apontou que, na presenca de uma curva da demanda perfeitamente elastica, ou

seja, em que os custos marginais e os custos medios de producao sao iguais, o preco da oferta

sera constante e a quantidade comprada no monopsOnio sera a mesma que na concorrencia per-

8. Observe que o nosso consumidor recebe urn excedente de consumidor marshalliano de $ 6 nesse exemplo.



[71 HISTORIA DO PENSAMENTO ECONMlCO

feita. Se um seror estiver trabalhando com um pre 93 de oferta decrescente, o custo marginal

para o monopsonista sera menor que o prNo da mercadoria e, portanto, ele comprara mais do

produto do que comprariam os concorrentes perfeitos.

Monopnio do mercado de recursos. Robinson tambem analisou o monopsOnio no mercado

de recursos utilizando o mercado de trabalho como uma ilustraao. A representaao grafica con-

temporanea do monopsOnio do mercado de trabalho, Figura 17-2, e obtida diretamente da prO-

pria representaao de Robinson. Para que a representaao continue gerenciavel, desconsiderare-

mos, inicialmente, a curva rotulada VMP na figura. Seguindo a abordagem de Marshall,

Robinson declarou que uma curva da demanda de trabalho de curto prazo de um empregador e

sua curva de produto de receita marginal, MRP. Isso é verdadeiro tanto no mercado monopso-

nista como no mercado competitivo de trabalho. 0 produto de receita marginal é o aumento na

receita total para o empregador quando ele contrata um trabalhador adicional. É a receita extra

que a empresa obtem quando vende a maior produao que o trabalhador adicionado ajuda a pro-

duzir. Quando ha concorrencia perfeita na venda do produto, o produto de receita marginal cai,

medida que mais trabalhadores sao contratados unicamente por causa da lei de rendimentos

decrescentes. Cada trabalhador adicionado contribui menos para a produao extra e, portanto,

menos para a receita marginal do que o fez o trabalhador anteriormente adicionado.

A curva da oferta de trabalho com que um monopsonista se depara é inclinada para cima

e para a direita. Como o monopsonista e o Onico empregador de um tipo especifico de traba-

Emprego

Figura 17-2 Teoria do Monopsdnio de Robinson
0 empregador monopsonista depara-se com uma curva de custo de salário marginal MWC que fica acima da

curva da oferta do mercado S. Para maximizar seu lucro, ele restringe a contrata o (A em vez de B) para pa-

gar um saUrio inferior ao dos concorrentes (R em vez de S). De acordo com Robinson, a explora o monop-

sonista e NR, a difereNa entre o produto da receita marginal MRP e o saUrio de monopsOnio. Quando exis-

te monopOlio ou concorrencia monopolista no mercado de produtos, o valor do produto marginal VMP

excede MRP e a exoloraco de mononOlio e TN.
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lho, ele se depara corn a curva da oferta de trabalho do mercado. Essa curva tambem indica o

custo do salario medio, AWC, pois mostra o salario que deve ser pagopor trabalhador para atrair

urn nUmero especifico de trabalhadores. No monopsonio, o custo do salario marginal — o

to extraextra associado ao emprego de mais urn trabalhador — excede o custo do salario medio, ou

o salario medio. 0 monopsonista deve aumentar o salario para tirar trabalhadores adicionais do

emprego alternativo, da atividade domestica ou do lazer e deve pagar esse salario mais alto a to-

dos os trabalhadores. 0 custo extra de empregar urn trabalhador adicional é, portanto, mais do

que o salario medio pago a esse trabalhador. Ele tambem inclui o salario extra pago a trabalha-

dores que poderiam ter sido atraidos corn urn salario menor.

Quantos trabalhadores os monopsonistas representados na Figura 17-2 empregarao? A

resposta, disse Robinson, e A, pois esse é o nUmero em que o produto de receita marginal do

Ultimo trabalhador iguala-se ao custo do salario marginal (ponto /V). Se MRP fosse major que

MWC, seria lucrativo para a empresa contratar mais trabalhadores. Se MRP fosse menor

que MWC, o empregador poderia aumentar seus lucros reduzindo o emprego.

0 monopsonista mostrado na Figura 17-2 pagara urn salario de L. Como visto pela curva

da oferta, ele pode atrair o nUmero de funcionarios que maximiza seu lucro, A, corn esse salario.

Esse modelo permitiu a Robinson chegar a varias conclusoes interessantes. Primeiro, urn

monopsonista do mercado de trabalho empregard menos trabalhadores do que seriam contrata-

dos por empregadores concorrendo urn corn o outro por trabalhadores (A ern vez de B). 0

monopsonista reduz o emprego para evitar elevar o salario que deve pagar a todos os trabalhado-

res. Segundo, no monopsonio, o trabalhador é explorado. Robinson citou uma definicao de

exploracao de trabalho como um fator de producao: ser empregado corn urn salario que e menor

do que o produto de receita marginal da pessoa (R em vez de /V). Se o mercado para o trabalho

for perfeito, de modo que cada empregador possa contratar todo o trabalho necessario corn o

salario do mercado, o custo do salario marginal do trabalho para o empregador individual sera

igual ao salario. 0 empregador sera induzido pelo interesse prOprio a contratar trabalhadores ate

o ponto ern que o produto de receita marginal for igual ao salario do trabalhador. A exploracao

de trabalho nessa definicao normalmente nao ocorre em urn mercado de trabalho competitivo.

Exploracao na concorrencia monopolista

Robinson citou uma outra definicao de exploracao oferecida por A. C. Pigou (Capitulo 20), seu

colega em Cambridge. A exploracao ocorre quando o salario do trabalhador é menor que o va-

lor do produto marginal do trabalho ( VMP). Aceitando essa definicao, ela disse que a explora-

cao pode exceder NR na Figura 17-2. Se houvesse monopOlio ou concorrencia imperfeita na ven-

da dos produtos fabricados pelo trabalho, a curva de receita marginal da empresa ficaria abaixo

da curva VMP, conforme ilustrado na figura. Na concorrencia perfeita na venda do produto, a

empresa pode vender tudo o que produz pelo preco do mercado e, assim, portanto, o produto

de receita marginal é igual ao valor do produto marginal, este Ultimo calculado como produ-

to marginal vezes o preco do produto. Quando a empresa tern poder de monopolio e, portanto,

se depara corn uma curva da demanda de produto corn inclinacao para baixo, no entanto, ela

deve reduzir o preco de seus bens se desejar aumentar as vendas (lembre-se do modelo de mono-

polio). Como o preco mais baixo se aplicard a toda a producao da empresa, sua receita marginal

será menor que o preco. Redefinindo, a venda do monopolista de uma unidade adicional de pro-
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ducao nao adiciona o montante completo do preco do produto à receita marginal do monopo-

lista. ConseqOentemente, a receita marginal que a empresa recebe quando contrata um trabalha-

dor adicional e vende a producao maior resultante sera menor do que a producao extra (produ-

to marginal) vezes o preco recebido por essas unidades. A empresa tera de vender todas as
unidades pelo menor preco, mesmo as que ela poderia ter vendido por um preco mais alto se nao

tivesse contratado o trabalhador extra. 0 produto de receita marginal sera o produto marginal

vezes a receita marginal, nao vezes o preco. Nessa definicao, TR na Figura 17-2 mede a explora-
cao total do trabalho: NR mede a exploracao devido ao monopsOnio; TN mostra a exploracao

resultante do monopOlio ou da concorrencia monopolista na venda do produto.

Soluces para a exploraca-o

Para solucionar a exploracao do trabalho no monopsemio, disse Robinson, um sindicato dos

comerciantes ou uma junta de comerciantes deveria impor um salario minimo para o setor. As-
sim, a oferta de trabalho para o setor se tornara perfeitamente elastica com o salario imposto, e o

custo de salario marginal do trabalho sera identico ao custo de salario medio. Consultando a Figu-
ra 17-2, se um salario de S fosse imposto, o monopsonista nao aumentaria mais o preco do traba-

lho à medida que aumentasse o emprego. A nova curva da oferta seria uma linha horizontal ori-

ginando-se do eixo vertical e indo ate o ponto S, e o emprego aumentaria de A para B. 0 salario
seria igual ao produto de receita marginal, e a exploracao com o monopsOnio desapareceria.

Para eliminar a exploracao no monopOlio, o preco de venda teria de ser controlado de mo-

do a ser igual ao custo marginal e ao custo medio. Para eliminar a exploracao na concorrencia

monopolista, o tipo de mercado mais comum de acordo com Robinson, os mercados teriam de

se tornar perfeitos ou puramente competitivos:

Quando o mercado se tornar perfeito, as empresas se expanditho e, na nova posi o de equi-
librio, quando os lucros forem normais outra vez, as empresas estar'a-o em um tamanho ideal,
os custos setho menores e o pre90 da mercadoria tera caido.

A remoo'o da imperfeio do mercado deve, portanto, reduzir o pre 93 da mercadoria.
provvel tambem alterar a produtividade fisica marginal do nUmero de homens anteriormen-
te empregados no setor, ja que os trabalhadores esto organizados, agora, em empresas ideais,
em vez de em empresas subideais. Na posi o antiga, eles estavam recebendo menos do que
o valor do produto fisico marginal na epoca e, na nova posiçáo, recebetho o valor de seu pro-
duto fisico marginal, mas isso ffi.o significa que estark, melhores na nova posição do que na
antiga, já que o valor do produto fisico marginal pode ter sido reduzido. 0 produto fisico
marginal pode ter sido reduzido e o pre9p da mercadoria deve ter caido9.

Os economistas identificaram o poder do monopsOnio em varios mercados de trabalho do

mundo real. Por exemplo, estudos mostraram que o monopsOnio surge em mercados de traba-

lho isolado, como os de alguns professores de escolas pUblicas, atletas profissionais (antes do

agenciamento livre), enfermeiras, funcionarios de jornais, e assim por diante. Mas, na maioria

dos mercados de trabalho, os trabalhadores tem empregadores alternativos para quem eles pode-

9 Tnan Rnhincnn Thp prnnnrnirc nfininprfvrt rnmhptitinn T nnclre, Marrnillan 1 
92 n ")524-9525
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riam trabalhar, particularmente quando esses trabalhadores sao mOveis ocupacional e geografi-

camente. Alern disso, sindicatos fortes surgiram para se contrapor ao poder do monopsonio em

varios mercados de trabalho.

Criticas

Chamberlin fez uma critica a analise da exploracao de Robinson. Ele rid° incluiu a teoria da dis-

tribuicao na primeira edicao de seu livro, mas o fez em edicoes posteriores. Sua crItica a teoria

da exploracao de Robinson era a de que todos os fatores, nao apenas o trabalho, recebem menos

do que o valor de seus produtos marginais em condicoes de concorrencia monopolista. A defi-

nicao da exploracao de Pigou-Robinson aplica-se somente a concorrencia perfeita na venda do

produto, pois impossivel em qualquer outra condicao do mercado que todos os fatores obte-

nham o valor de seus produtos marginais (lembre-se do problema da "soma"). De acordo corn

a visao de Pigou-Robinson, todos os fatores sao explorados, e os empregadores so poderiam evi-

tar a acusacao de "exploracao" indo a falencia.

Duas decadas depois que seu livro apareceu, a prOpria Robinson criticou o tipo de teoria

economica que ela ajudou a desenvolver:

The economics of imperfect competition foi urn livro academic°. Ele foi direcionado para ana-

lisar os slogans de livros didaticos de 20 anos ands: "o preco tende a ser igual ao custo margi-

nal" e "os salarios sao iguais ao produto marginal do trabalho"; e ele tratava de perguntas de

livros didaticos, como uma comparacao do preco e da producao de uma mercadoria em con-

dicoes de monopOlio e de concorrencia, demanda e custos sendo fornecidos. As suposicoes

que eram adequadas (ou que eu esperava que fossem adequadas) para lidar corn essas pergun-

tas sao, de qualquer maneira, uma base apropriada para uma analise dos problemas dos pre-

cos, da producao e da distribuicao que se apresentam na realidade. (...)

Em principio, é possivel definir urn sistema de equacoes simultaneas que mostra que corn-

binacao de precos, gastos corn custos de producao e gastos corn custos de vendas resultariam

no melhor lucro para uma mercadoria especifica ern urn mercado especifico, levando em con-

ta a reacao corn relacao aos custos e as vendas de outras mercadorias produzidas pela mesma

empresa. Mesmo se tivesse os dados, o executivo da empresa precisaria de urn cerebro

co, nao humano, para sair das equacoes para a politica correta em tempo de efetiva-la. E os

dados sao necessaria e extremamente vagos, já que as conseqiiencias de uma determinada poli-

tica nao podem ser isoladas em mercados em constante alteracao. 0 desenvolvimento recen-

te da publicidade é uma testemunha da dificuldade que os fabricantes tern em conhecer as

conseqiiencias da publicidade, pois se des soubessem de seus efeitos, nao haveria escopo para

persuadi-los de que a publicidade é maior do que des pensam. Na realidade, evidentemente,

uma curva da demanda individual (para urn produto especifico produzido por uma empre-

sa especifica) é urn mero borrao, para o qual é inütii atribuir propriedades geometricas ele-

gantes. (...)
Na minha opiniao, a major fraqueza de The economics of imperfect competition e a que ele

compartilha corn a classe de teoria econOmica a qual pertence — a falha em lidar corn o tem-

po. E somente em urn sentido metaforico que o preco, a taxa de producao, o salario ou tudo

o mais que pode ser movido no piano ilustrado em urn diagrama preco-quantidade. Qual-

quer movimento deve ocorrer no tempo, e a posicao em qualquer momento do tempo depen-

de do que foi no passado. 0 ponto nao é simplesmente que qualquer ajuste leva urn certo
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ROBINSON, MONOPSONIO E POUTICA PI:JBLICA

A principal implicaco politica da teoria do monop-
sOnio de Joan Robinson é que o governo pode con-
seguir aprimorar a eficiencia alocativa aumentando
os precos dos recursos em mercados monopsoniza-
dos. Na metade dos anos 1930, o governo dos Es-
tados Unidos promulgou tres leis importantes, cria-
das, em parte, para realizar esse objetivo.

Em 1935, o Congresso aprovou o National
Labor Relations Act, ou Lei Wagner. Essa lei
garantiu os dois direitos da n- .o-de-obra': (1) o
direito de auto-organizaco, sem interferencia da
empresa e (2) o direito de negociar com os empre-
gadores. Alem disso, ela listava e declarava ilegais
pthicas injustas de irc.o-de-obra b por empresas
contra os sindicatos e seus membros.

A participack, em sindicatos e o poder de ne-
gocia0To decolaram com a prote9lo da Lei Wagner.
Conseqentemente, os empregadores monopso-
nistas e oligopolistas enfrentavam, cada vez mais,
sindicatos fortes na mesa de negocia95es. Essas
negociac6es eventualmente resultaram em salkios
de sindicatos mais altos, não tendo nenhuma
semelhanca com os salkios de explora9k) do
monopsOnio. Na realidade, a forca crescente dos
sindicatos exigiu emendas na Lei Wagner, limitan-
do o poder de negocia9k) da mk)-de-obra (o Taft-
Hartley Act, de 1947, e o Landrum-Griffin Act, de
1959). Hoje, os especialistas em mki-de-obra con-
cordam que o sindicalismo restringiu, com exito, o
poder potencial do monopsemio em setores oligo-
polistas, como a fabricaco de automciveis, aco,
comercio maritimo e transporte domestico.

Uma segunda manifestaco politica da teo-
ria do monopsOnio de Robinson foi a aprovack,
do Robinson-Patman Act, em 1936. Esse ato foi
uma emenda à Seco 2 do Clayton Act de 1914,
que anteriormente havia declarado ilegal a discri-
minaco de precos que reduz a concorrencia. A
emenda de 1936 adicionou detalhes especificos
lei. Por exemplo, os descontos por volume eram

a. N.R.T. Trabalho, mais especificamente, do traba-
lhador.
b. N.R.T. Idem.

limitados, permitidos somente quando justificados
por custos menores. Alem disso, a lei declarou ile-
gais a publicidade livre, descontos promocionais e
taxas-fantasma de corretagem fornecidas por empre-
sas a compradores individuais, mas não por seus
concorrentes. Assim, pequenas empresas eram pro-
tegidas de vantagens de custo injustas fornecidas a
grandes concorrentes que poderiam usar seu poder
de monopsOnio para extrair concesses de precos
dos fornecedores.

Muitos economistas s'k) altamente criticos
com relac5'.o ao Robinson-Patman Act, dizendo
que a lei "protege os concorrentes, ffio a concor-
rencia". Ou seja, a lei reduz a concorrencia saucb.-
vel de precos e impede a formaco de estruturas de
mercado eficientes, resultando em precos de pro-
dutos mais altos e em ineficiencia alocativa. Os
proponentes argumentam que a lei aprimora a
concorrencia, impedindo que grandes empresas
retirem do mercado concorrentes menores de
maneira injusta e adquiram poder de monopOlio.

0 Fair Labor Standards Act, de 1938, e uma
terceira lei diretamente relacionada ao modelo de
monopsOnio de Robinson. Essa lei, que definiu
um salkio minimo legal de $ 0,25 por hora, pro-
curou anular a explora9k) monopolista em merca-
dos de trabalho de baixo salário. 0 objetivo aqui
era estabelecer um "salkio de sobrevivencia" para
trabalhadores em tempo integral.

Com os anos, o Congresso aumentou o
rio minimo de $ 0,25 para $ 5,15 e ampliou sua
cobertura. Embora o salkio minimo seja popular
com o pUblico geral, muitos economistas o criti-
cam. Esses criticos observam que os mercados de
trabalho de baixo salkio em sociedades industriais
avancadas normalmente n -do s.o aqueles caracteri-
zados por monopsOnio. Os trabalhadores desses
mercados normalmente tem vkias opc-cies de
emprego. Em vez de reduzir o poder de monopsO-
nio, dizem esses economistas, o salkio minimo ele-
va os salkios acima dos niveis competitivos em al-
guns mercados de trabalho. 0 resultado é um maior
desemprego, particularmente entre os adolescentes.
Os defensores do salkio minimo argumentam que
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os salarios baixos, e possivelmente o monopsonio,
permanecem uma realidade potencial em muitos
mercados de trabalho de baixo salario. Eles citam os
salarios de $ 0,75 ou $ 1,00 por hora pagos aos tra-
balhadores pelas empresas dos Estados Unidos em
muitos paises em desenvolvimento.

Resumindo, o modelo de monopsOnio de
Joan Robinson ajudou a iniciar ou apoiar tres
importantes pecas da legislacao dos Estados
Unidos: a Lei Wagner, o Robinson-Patman Act e o
Fair Labor Standards Act. Desses, os dois ultimos
ainda sao, de alguma maneira, controversos.

tempo para ser concluido e que (como sempre foi admitido) os eventos podem ocorrer

enquanto a posicao é alterada, de modo que o equilibrio na direcdo em que o sistema parece

estar tendendo se move antes que possa ser atingido. 0 ponto que o prOprio processo de

movimento tern urn efeito no destino do movimento, de modo que lido ha uma posicao de

equilibrio de longo prazo, que existe independentemente do curso que a economia esta

seguindo em uma data especifica'°.

Alfred Marshall havia antecipado essa Ultima objecao de sua ilustre discipula, embora

tivesse considerado essa tendencia somente uma interferencia sem importancia corn o major

movimento na direcao de urn preco de equilibrio em um mercado para um unico bem.

Conforme indicado anteriormente, ern anos posteriores, Robinson saiu de suas primeiras

teorias microeconOmicas e explorou outros campos econOmicos em uma tentativa de desenvol-

ver uma analise mais dinamica e mais realista do mundo econornico".

Perguntas para estudo e discussdo

1. Identifique brevemente e estabeleca a importancia de cada urn dos seguintes pensadores e

conceitos para a histOria do pensamento economico: Sraffa, Chamberlin, diferenciacao de

produtos, concorrencia monopolista, Robinson, monopsonio, exploracao monopsonista,

produto de receita marginal e valor do produto marginal.

2. Que papel Sraffa desempenhou no surgimento de teorias de concorrencia menos que perfeita?

3. Desenhe urn grafico para uma empresa sraffiana que experiencia custos medios decrescen-

tes em toda a faixa de producao. 0 que essa curva implica sobre a curva de custo marginal?

Rascunhe essa curva de custo marginal. Desenhe tambem uma curva da demanda e uma

curva de receita marginal. Mostre o preco de maximizacao do lucro da empresa e a quanti-

dade. Explique por que esse monopOlio natural iria a falencia se o governo o forcasse a co-

brar urn preco igual ao custo marginal (onde a curva da demanda e as curvas de custo mar-

ginal se interceptam).

4. As seguintes caracteristicas de concorrencia perfeita e de monopolio perfeito geralmente es-

tao listadas nos atuais principios dos livros didaticos de economia: concorrencia perfeita

(urn numero muito grande de concorrentes, produtos padronizados, "tomador de preco",

10.Joan Robinson. Imperfect competition revisited. Economic Journal, n. 63, P . 579, 585, 590, setembro de

1953.
11.Para uma revisao dessas outras contribuicoes, consulte Harvey Gram e Vivian Walsh. Joan Robinson's eco-

nomics in retrospect. Journal of Economic Literature, n. 21, p. 518-550, junho de 1983.
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entrada livre) e monopOlio perfeito (um Unico vendedor, nenhum substituto prOximo,
"criador de pre9ps", entrada bloqueada). Construa uma lista semelhante para a concorren-
cia monopolista. Quais das caracteristicas tendem a ser mais como as do monopOlio? Quais
tendem a ser mais como as de um mercado competitivo?

5. Indique quais das propostas a seguir sobre a concorrencia monopolista s'ab verdadeiras e quais
s5.o falsas. Para as que s'a.o falsas, explique por que, consultando a Figura 17-1 ou 17-2.
a) A preocupao de Chamberlin com a concorrencia monopolista estava concentrada a

curto prazo; a longo prazo, os concorrentes monopolistas ganham somente um lucro nor-

mal e, portanto, a quantidade de produc-an e o custo medio s' io os mesmos que seriam
em condi0"es de concorrencia perfeita.

b) Os concorrentes monopolistas tendem a ter produtos semelhantes, embora diferenciados.
c) Robinson argumentava que ffi.o ha explorao do trabalho na concorrencia monopolis-

ta, desde que o mercado do qual a empresa contrata trabalhadores permanea competi-
tivo.

6. Nas tabelas que se seguem, os dados de produO'o à esquerda e os dados de oferta de traba-

lho à direita representam um monopsonista, conforme descrito por Robinson. Suponha que

essa empresa esteja vendendo seu produto por $ 2 por unidade em um mercado de produ-

tos perfeitamente competitivo (MRP = VMP).

UNIDADES
DE TRABALHO

PRODUTO
TOTAL

UNIDADES
DE TRABALHO SALA'RIO

0 0 0
1 13 1 $ 2
2 25 2 4
3 34 3 6
4 41 4 8
5 46 5 10
6 48 6 12

a) Determine o produto de receita total da empresa e o produto de receita marginal (MRP)
para cada unidade de trabalho.

b) Determine o custo total de salario da empresa e o custo do salario marginal (MWC) para
cada unidade de trabalho.

c) Quantas unidades de trabalho essa empresa escolhera empregar e qual salario ela pagara?
d) Se um governo desejasse obter um salario minimo socialmente eficiente, qual salario

escolheria?

7. Explique por que a curva rotulada MWC fica acima da curva rotulada AWC no modelo de
monopsOnio de Robinson (Figura 17-2). Em qual aspecto esse fato e uma vantagem para o
monopsonista?

8. Utilize a Figura 17-2 para mostrar como cada salario minimo legal ou um salario negocia-

do pelo sindicato pode aumentar tanto o salario como o emprego em um mercado de tra-
monnnconi7arin
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9. Em quais aspectos Chamberlin e Robinson estao claramente na tradicao marginalista ou

neoclassica?

10. 0 que é o problema diretor-agente? Como ele se relaciona com a ineficiencia de X? Por que

a ineficiencia de X ocorre, mais provavelmente, no oligopolio e no monopolio perfeito do

que na concorrencia perfeita e na concorrencia monopolista? Voce' considera a ineficiencia

de X um problema crescente na economia? Explique seu raciocinio.
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CAPFTULO 18 

ECONOMIA MATEMj1TICA'

0 termo economia matemdtica refere-se aqueles principios econOmicos e analises formulados e

desenvolvidos por meio de simbolos e metodos matematicos. Dos economistas que discutimos,

Cournot, Dupuit, Jevons, Edgeworth e Fisher, especificamente, definiram teorias em termos mate-

maticos. Na realidade, o uso de simbolos matematicos e de graficos para complementar as expli-

ca.96es verbais e uma pratica comum. A economia matematica, portanto, nao constitui uma esco-

la de pensamento econOmico separada, mas um metodo distinto. Os teOricos de varias escolas

utilizam a linguagem matematica para expressar, de uma maneira clara e consistente, as defink6es,
os postulados e as conclusOes de uma teoria. Como declarado por Paul Samuelson: "Em 1935, a

economia entrou em uma epoca matematica. Tornou-se mais facil um camelo passar pelo buraco

de uma agulha do que um genio nao-matematico entrar no panteao de teOricos originais" 2 . Claro,

1. N.R.T. Tambem tratamento matemico da economia.
2. Paul Samuelson. Alvin Hansen as a creative economic theorist. Quarterly Journal of Economics, n. 90, p. 25,
fpvereirn rl 197(1
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nem todo conhecimento economic° pode ser expresso em simbolos matematicos e nem todos os

economistas sao a favor da abordagem maternatica'.

Este capitulo desenvolve-se como se segue. Primeiro, distinguiremos entre os variados

tipos de economia matematica. Em seguida, examinaremos as ideias econOmicas de Walras,

Leontief, Von Neumann, Morgenstern e Hicks — todos eles, teoricos matematicos que promo-

veram significativamente a disciplina da economia. Finalmente, discutiremos, de modo resu-

mido, a programacao linear, que uma aplicacao da teoria de producao microeconOrnica. Ou-

tras contribuicoes para a economia maternatica — por exemplo, as de Samuelson — serao

discutidas em capitulos posteriores.

TIPOS DE ECONOMIA MATEMATICA

A matematica é utilizada na economia de duas maneiras gerais: (1) para obter e expressar teo-

rias econOmicas e (2) para testar hipoteses ou teorias econOrnicas quantitativamente. Algebra,

calculo, diferenca e equacoes diferenciais, algebra linear e topologia' sao as principais ferra-

mentas empregadas no uso anterior, enquanto tecnicas matematicas, como a analise de regres-

sdo mültipla, sac) utilizadas para o uso posterior. A econometria, que d uma ferramenta domi-

nante na economia contemporanea, combina esses dois tipos de economia maternatica. Antes

de irmos para esse topic°, no entanto, sera titil examinarmos exemplos simples de cada um dos

dois usos gerais.

Teorizacao matematica

Para ilustrar da maneira mais simples possivel como as teorias econOmicas podem set repre-

sentadas matematicamente, vamos expressar as relacoes de oferta e demanda como equacoes

algebricas.

Na forma funcional, a relacao de demanda pode ser expressa como

= F(P, C, P„ E) (18-1)

onde:

Q = a quantidade do bem X

P. = o preco de X

T = os gostos dos consumidores

C = o niimero de consumidores potenciais

I = a renda total dos consumidores e sua distribuicao

P, = o preco de bens relacionados (substitutos e complementos)

E = as expectativas dos consumidores

3. Urn critico proeminente afirmou: "0 prestigio atribuldo a matematica na economia forneceu rigor a eco-
nomia, mas, alem disso, tambem a morte". Robert L. Heilbroner. Modern economics as a chapter in the his-
tory of economic thought. History of Political Economy, n. 11, p. 198, verao de 1979.
4. N.R.T. Topologia = topografia.



Portanto, a equac'ao da curva da demanda para X e:

Q. = f(Px) ou como formulado por Marshall:
1)= g(Q,) (18-2)

onde as outras variaveis sao mantidas constantes (determinantes de demanda). Uma curva da
demanda linear toma a forma

P, = a — b(2, (18 -3)

onde a e o preco em que zero unidades de X s5o demandadas ebea taxa em que 
Q,, 

aumenta
medida que o pre9p cai (a e a interseccan vertical de uma curva da demanda e b é sua

A relac-ao de oferta, por outro lado, é dada pela equack. 18-4:

Q, = a quantidade do bem X
P, = o prNo de X
N = o nUmero de empresas que fornecem X
P, = o preco dos recursos utilizados para produzir X
1? = o preo dos bens substitutos que a empresa poderia produzir

E = as expectativas dos produtores

T„ = a gama de tecnicas de produc'ao disponiveis

Se mantivermos todos esses pathmetros constantes, excetuando P, e Q„, a relac5'.o de oferta se
tornara

= f(P) ou P, = g(Q,) (18-5)

Uma curva da oferta linear toma a forma

P„ = c + dQ, (18-6)

onde c e o preyo em que zero unidades de Xs'ao oferecidas para venda ede a taxa em que
aumenta, conforme P, aumenta (c e a interseccao vertical de uma curva da oferta e d e sua
inclinaao).

Para ilustrar como resolveriamos para o preo e a quantidade de equilibrio, suponha que

soubessemos que as equac6es de demanda e de oferta fossem como se segue:
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P, = 8 — 0,6Q, (Demanda) (18-7)
P, = 2 + 0,4Q„ (Oferta) (18 -8)



P= 2 + 0,4%
[Ofertal
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Como temos duas equacoes e duas incOgnitas, podemos resolver para P„ e Q. Mais especifica-

mente, sabemos que no equilibrio havera urn prey) ünico, e como P„ na equacao de demanda

sera igual a P na equacao de oferta,

8 — 0,6Q„ = 2 + 0,4Q„ (18-9)

Para resolver para Q, primeiro subtralmos 2 dos dois lados da equacao para elimina-lo do lado

direito. Isso nos 6,

6— 0,6Q, = 0,4Q, (18-10)

A seguir, adicionamos 0,6Q, aos dois lados para elimina-lo do lado esquerdo. Isso deixa

6 = 0,4Q, + 0,6Q, ou 6 = 1Q, (18-11)

Portanto, a quantidade de equilibrio é 6 (6/1). Voce é solicitado a determinar o preco de equi-

librio, P„, inserindo a quantidade de equilibrio (6) para a equacao de demanda ou de oferta (18-

7 ou 18-8) e resolvendo para P. 0 resultado é $ 4,40.

Essas equacoes de demanda e de oferta sao delineadas graficamente na Figura 18-1. Ob-

serve que a interseccao da curva da demanda é 8 e a inclinacao e —0,6. A interseccao da equa-

cao de oferta, por outro lado, e 2, e a inclinacao é 0,4. 0 preco e a quantidade de equilibrio sao

$ 4,40 e seis unidades.

Os economistas geralmente utilizam graficos para explicar suas teorias matematicas. Es-

ses graficos sao recursos significativos em quase todos os livros didaticos de economia. Cada li-

nha desses graficos representa uma equacao matematica.

P= 8— 0,6Qx
[Demanda]

Figura 18-1 Equacoes de oferta e demanda
Delinear a equacao de demanda (18-7) e a equacao de oferta (18-8) resulta nas familiares curvas da demanda e

da oferta. A interseccao da curva da demanda é 8, enquanto sua inclinacao e —0,6. A interseccao da curva da ofer-

ta e 2 e sua inclinacao e 0,4. 0 preco e a quantidade de equilibrio sao $ 4,40 e seis unidades, respectivamente.



Testes estatisticos

Lembre-se de que um segundo tipo geral de economia matematica é aquele associado a testes

estatisticos. Para ilustrar, vamos considerar a tecnica comumente utilizada: analise de regressao.

Suponha que queiramos testar a teoria de que empresas que possuem maior participaao no
mercado (S) tenderao a ter maior poder de monophlio e, portanto, maiores taxas de retorno so-
bre o capital dos acionistas (r) do que empresas que enfrentam concorrencia consideravel e, por-
tanto, tem menor participacao no mercado. Essas taxas de retorno, r, sao encontradas dividin-
do-se o lucro de uma empresa pelo valor do capital dos acionistas, que, por sua vez, consiste de

(1) dinheiro recebido pela empresa quando eles emitiram as aches e (2) os ganhos retidos rein-

vestidos pela empresa durante os anos.

Sabemos, claro, que outros parametros, que nao sejam a participacao no mercado — por
exemplo, esforco publicitario (A) e grau de barreiras de entrada (E) — , sao os que mais prova-
velmente influenciam a taxa de retorno de uma empresa. 0 pesquisador escolhe, assim, uma

forma algebrica especifica para resumir as relacOes. A forma e baseada no tipo de teorizacao ante-

riormente discutida. Uma dessas formas e:

r = cx+ ot i S + cx,A + or. 3E + e (18-12)

Os ocs sao os parametros da equacao. Eles mostram como uma alteraao especifica na varia-

vel no lado direito afeta a taxa de retorno. 0 e é um erro aleatOrio, necessario, pois nem todos
os fatores que influenciam r sao observaveis.

Inicialmente, vamos ignorar todas as variaveis da equacao, exceto a taxa de retorno e a par-

ticipaao no mercado'. Isso deixa

r cx 0 + a i S + e (18-13)

A prOxima etapa, entao, e identificar uma amostra de empresas para as quais se pode obter

dados sobre taxas de retorno e participacao no mercado. Suponha isso delineando esses dados

fornecidos em um diagrama de dispersao como o mostrado na Figura 18-2. A analise de regres-

sao e, portanto, utilizada para c'ajustar" uma linha por meio de pontos de dispersao. A tecnica

encontrar uma que minimize a soma das distancias verticais quadradas entre esses pontos e os

pontos na linha. Observe que a linha de regressao na figura representa geometricamente a equa-

ao 18-13; a O e a intersecao; e a l e a inclinacao da linha. Essa linha indica que, para nossos

dados hipoteticos, cada 20 pontos percentuais de participaao no mercado aumentam o lucro

em cinco pontos percentuaisc.

Quao confiantes podemos estar de que qualquer parametro estimado dado é o verdadei-

ro? Os pesquisadores utilizam varios testes estatisticos para determinar a confiabilidade de qual-

quer estimativa dada. Nao é nosso objetivo explica-los aqui, mas somente indicar que eles in-

5.A omiss'ao dessas variaveis enviesara as estimativas de ct 0 e a i , mas faremos isso por razes de exposição.
6. Esses nUmeros est-ao de acordo, de maneira geral, com as descobertas de varios estudos empiricos realizados
sobre o assunto nos Estados Unidos. Se estiver interessado, veja William G. Shepherd. The economics of indus-
trm/ oronni,ition 4 erl Fnalpwnnel Cligc NT• Prenrice-T-Tall 1997 n 99-1(14
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Figura 18-2 Uma linha de regressao

Regressdo é a tecnica de ajustar a melhor linha por meio de um conj unto de pontos de dados. Nesse exemplo

hipotetico, a lucratividade e medida pela taxa de retorno sobre o capital e é positivamente relacionada a par-

ticipacao no mercado. A analise de regressao e outras tecnicas estatisticas ajudam os economistas a verificar a

validade das teorias econOmicas.

cluem o erro padrao de estimativa (o montante que o parametro estimado pode variar corn rela-

cao ao verdadeiro valor ou o grau de dispersal° dos pontos de dispersao) e a estatistica t (a taxa

de estimativa para o erro padrao). Em contraste, a confiabilidade de toda a linha de regressao

medida pelo coeficiente de determinardo, que d mais comumente chamado R 2 , a fracao de varia-

cao na variavel no lado esquerdo (taxa de retorno) que pode ser explicada pela variacao nas

variaveis do lado direito (participacao no mercado). 0 valor de R2 pode variar entre 1 e 0 e, nor-

malmente, quanto major o R 2 , melhor o ajuste do modelo.

Ao desenhar a linha de regressao na Figura 18-2, ignoramos dois parametros adicionais:

esforco publicitario (A) e grau de barreiras de entrada (E) . A adicao desses parametros limita a

habilidade de descrever uma linha de regressao graficamente, mas os principios maternaticos

envolvidos nos permitem lidar corn qualquer mimero de variaveis, desde que haja menos varia-

veis do que observacoes. Os computadores, claro, ajudam muito no calculo real de estimativas

dos parametros. No caso do nosso exemplo, estudos indicam que major esforco publicitario e

maiores barreiras de entrada realmente se relacionam corn a lucratividade, mas nijo tern, nem de

pert°, um impacto tao grande como a participacao no mercado.

Podemos concluir, entao, que o poder de monopolio aumenta corn a participacao no mer-

cado e causa, portanto, lucro maior do que o normal? Embora muitos academicos aceitem es-

sa interpretacao, alguns economistas discordam significativamente. Esses criticos argumentam

que a major participacao no mercado resulta em rendimentos crescentes a escala, que reduzem,

assim, a producao por unidade e os custos corn marketing. Esses custos menores, e nao o poder

de monopolio aprimorado ganho corn a maior participacao no mercado, geram os lucros maio-

res observados. Essa controversia realca as limitacoes de testes quantitativos de teorias economi-

cas: testes simples das teorias ainda podem deixar ambiguidades. Ela tambern revela por que os

economistas de boa vontade geralmente discordam, mesmo depois de urn montante substan-
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cial de testes empiricos. Mas, independentemente das varias limitacOes da pesquisa empirica,
esta claro que esse tipo de matematica aplicada contribuiu muito para ajudar a distinguir prin-
cipios econOmicos validos das centenas de teorias invalidas promovidas durante decadas.

Econometria

Conforme indicamos anteriormente, a econometria combina os dois tipos de economia
matematica que acabamos de discutir. Normalmente, o econometrista desenvolve uma teo-
ria em termos matematicos, depois coleta e testa estatisticamente dados que sustentam a teoria.
A teoria e utilizada, portanto, para prever os impactos de alteracOes nas variaveis. As raizes da
abordagem econometrica remontam a centenas de anos. 0 seguidor de Sir William Petty,
Charles Davenant, definiu "aritmetica politica" como a "arte de raciocinar por ntimeros com
relacao a coisas relacionadas ao governo". Quesnay, o fisiocrata frances, fez um trabalho eco-
nometrico genuino.

0 economista e estatistico noruegues Ragnar Frisch, que dividiu o primeiro Premio No-
bel de Economia em 1969, introduziu o termo econometria em 1926. Esse termo foi obtido
com base no termo biometria, que surgiu no final do seculo XIX para denotar o campo de
estudos biolOgicos que emprega metodos estatisticos. A econometria, como um metodo sepa-
rado de estudar a vida econOmica, desenvolveu-se muito rapidamente logo apOs a Primeira
Guerra Mundial. A Econometric Society, que publica a revista especializada Econometrica, foi
fundada em 1930. Hoje, a econometria é a abordagem metodolOgica padrao utilizada dentro
da

A econometria desenvolveu-se como resposta a um profissionalismo crescente na microe-
conomia e à demanda por previsOes de alteracOes macroeconOmicas. Os pesquisadores comeca-
ram testando seus modelos matematicos abstratos utilizando novas tecnicas econometricas e os
varios conjuntos de dados que estavam cada vez mais disponiveis. A analise econometrica tor-
nou-se importante para as corporacOes como um metodo de conduzir um estudo de mercado,
incluindo a estimativa de curvas da demanda e elasticidade de demanda. 0 aumento de gran-
des corporacOes, entre outros fatores, tornou o estudo de flutuaceies macroeconOmicas cada vez
mais Util, tanto para empresas privadas como para toda a sociedade. Se, por exemplo, uma gran-
de empresa pudesse prever flutuacOes no negOcio com um razoavel grau de precisao, ela pode-
ria, ate certo ponto, isolar-se de seus efeitos adversos. Alem disso, uma grande corporacao po-
deria empregar o pessoal necessario para fazer tais previsOes. Alem disso, toda a sociedade, como
um todo, operando por meio de organizacOes de pesquisa governamentais e privadas sem fins
lucrativos, estava interessada na previsao das tendencias dos negOcios para controlar, melhorar
ou agir contra elas. Uma intervencao crescente do governo na economia, portanto, estimulou
a pesquisa econometrica, e os governos nacionais tornaram-se as principais agencias governa-
mentais para a obtencao de estatisticas.

A analise econometrica tem sido Util tanto para a previsao do futuro como na conducao
da analise política. Enquanto a previsao envolve uma projecao de eventos provaveis e suas con-
seqiiencias, a analise politica é importante para analisar os efeitos dos programas e politicas do

7. Folheie um nUmero atual de uma revista especializada em economia, como a The American Economic Re-
view ou o Tournal ofPolitiralFrannmv r r rnmnrnvn r ecce farn



Economia Matematica 1345

governo. Corn a proliferacao do governo na saticle, educacdo, problemas urbanos e uma varie-

dade de outras areas, surgiu a necessidade de determinar, o mais precisamente possivel, quais

efeitos esses programas tiveram nos individuos e nas instituicoes. As tecnicas econometricas for-

necem a estrutura analitica para essas determinacoes. Quase todas as agencias reguladoras uti-

lizam a analise econometrica para avaliar os impactos econornicos de acoes privadas e suas pro-

prias politicas.

A analise politica provou-se muito mais precisa do que a perigosa arte da previsao. A previ-

sao tern outros meritos, no entanto, do que uma mera previsdo de PIB, investimentos e assim por

diante. A vantagem real dos modelos de previsdo é que eles forcam os economistas e os planeja-

dores a considerar a independencia intricada em urn sistema economic°, ajudando, portanto, os

tomadores de decisao a antecipar os tipos de efeitos positivos e negativos de acoes alternativas.

Como a tecnologia disponivel para resolver grandes processos aritmeticos tornou-se mais

sofisticada, os modelos econometricos aumentaram em tamanho e em complexidade. Os holan-

deses foram os criadores dos modelos macroabrangentes. Em 1939, o professor Jan Tinbergen

iniciou urn modelo para a economia holandesa para ser utilizado pelos planejadores do gover-

no. Por esse trabalho, ele dividiu o Premio Nobel de Economia em 1969 corn Frisch.

Nos Estados Unidos, Lawrence Klein, urn vencedor do Premio Nobel na Universidade de

Pensilvania, levou o credit° por ter urn papel importante nessa area. Hoje, varias universidades

importantes, empresas privadas de previsao, institutos de pesquisa sem fins lucrativos e agen-

cias do governo tern grandes modelos (200 ou mais equacoes) por meio dos quais analisam alte-

racoes na economia dos Estados Unidos.

LEON WALRAS

Leon Walras (1834-1910) nasceu ern Evreux, Franca. A parte inicial de sua vida foi muito mal-

sucedida. Ele foi reprovado duas vezes no exame de admissao para a Ecole Polytechnique, escre-

veu urn romance que passou despercebido e fundou um banco que faliu. Mas seu pai era urn

economista, e o jovem Walras tinha lido Mathematical principles of the theory of wealth, de

Cournot. Esse assunto e a economia o interessaram, e ele voltou-se para a economia. Em 1870,

foi nomeado professor de economia politica em Lausanne, Suica. Li., ele fundou a Lausanne

School of Economics, que enfatizava a aplicacao da matematica a analise economica. Ele foi

sucedido por urn outro famoso participante dessa escola: Vilfredo Pareto, que, devemos nos

lembrar, ajudou a iniciar o uso de curvas de indiferenca.

Walras é considerado urn dos tres iniciadores do marginalismo, ao lado de Jevons e

Menger. Em Elements ofpure economics, publicado em 1874, Walras chegou, independentemen-

te, aos principios marginalistas basicos. Ele tambem recebeu credit° por ter alertado os econo-

mistas para o trabalho anterior de Cournot nessa area.

Walras desenvolveu e defendeu a analise do equilibrio geral, que considera as inter-rela-

cOes entre muitas variaveis da economia. Isso contrastava corn a analise do equilibrio parcial uti-

lizada por Jevons, Menger e Marshall. Da mesma maneira que uma rocha atirada em urn lago

produz circulos de ondulacoes cada vez maiores, qualquer alteracao na economia provoca alte-

racoes ainda maiores que sao radiadas para fora cam forca cada vez menor. E, da mesma manei-

ra que essas ondulacoes algumas vezes atingem a margem e voltam, finalmente, para afetar o

ponto inicial de impacto, tambem ha efeitos de retorno de alteracoes iniciais que ocorrem em
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mercados Unicos na economia. Esse processo de reverberg-ao continua por todo o sistema, ate
que o equilibrio seja atingido simultaneamente em todos os mercados.

Um aumento no pre9D do petrOleo fornece uma boa ilustra o. De acordo com a aborda-
gem do equilibrio parcial, se supusermos que tudo o mais permanece inalterado, uma quanti-
dade reduzida de petrOleo sera comprada pelo pre93 mais alto, e esse é o fim do problema. Mas
vamos considerar algumas outras ramificaties exploradas utilizando a perspectiva do equilibrio
geral. A demanda por bens substitutos, como o carv-ao, aumentara, provocando, provavelmen-
te, aumentos nas quantidades e nos prNos de equilibrio. 0 preo maior do petrOleo fara com
que o pre93 da gasolina aumente. Como ler um romance é, de certa maneira, um substituto
para andar de carro pela cidade, a demanda por livros pode aumentar. A demanda por bens
complementares, como automeweis e lava-rapidos, por outro lado, pode cair, à medida que o
prey) da gasolina aumenta. Se a demanda por petredeo e gasolina for relativamente inelastica,
a porcentagem da renda do consumidor gasta em derivados de petrOleo aumentara, em rela o
a outros produtos. Isso implica que a demanda por varios bens n'ao-relacionados ao petredeo e

gasolina pode cair, de alguma maneira. E, claro, os custos de transporte de bens enviados por
caminh-ao aumentarao, fazendo com que os prNos desses itens se elevem. Com todas essas alte-
raOes nos mercados por bens de consumo, as demandas obtidas para fatores de produ0.0 ser533
alteradas, provocando realoca6es de recursos. Menos trabalho sera necessario em alguns seto-
res (por exemplo, automOveis), mais sera necessario em outros (por exemplo, isolamento de
casas). 0 capital tambem sera alterado em resposta a diferentes taxas de retorno sobre o inves-
timento em diferentes setores. Por exemplo, os produtores construitho mais equipamentos de
explorg'ao de petrOleo e plataformas maritimas e menos novos postos de gasolina. Em algum
ponto, as altera es surgidas pela efervescencia original terminafao. Um equilibrio geral tera si-
do atingido.

A teoria do equilibrio geral de Walras apresenta uma estrutura que consiste no pre9p basi-
co e nas inter-rela95es de produ o para a economia toda, incluindo tanto mercadorias como
fatores de produ-ao. Seu objetivo e demonstrar matematicamente que todos os preos e todas
as quantidades produzidas podem se ajustar a niveis mutuamente consistentes. Sua abordagem

estatica, pois supOe que certos determinantes basicos permanecem inalterados, como prefe-
rencias do consumidor, fuN-Oes de produao, formas de conceKao e programas de ofertas de
fatores.

Walras mostrou que os prNos em uma economia de mercado podem ser determinados
matematicamente, reconhecendo a inter-relg'ao de todos os prNos. A prova rigorosa da existen-
cia de uma solu o que utiliza topologia e teoria definida veio posteriormente, nos trabalhos de
varios economistas, mais notavelmente John von Neumann, Kenneth Arrow e Gerald Debreu.

A funOO para a quantidade demandada de urn bem depende do prey). Ou seja, o prNo
e a variavel independente, dizia Walras, e a quantidade demandada e a variavel dependente. Es-

sa formula o diferia da de Marshall, que dizia que o prNo e uma furi5lo da quantidade deman-
dada (veja a Equa-ao 18-2). A quantidade demandada de qualquer bem, no entanto, inclui co-
mo variaveis os preos de todas as outras mercadorias. Um consumidor n rao decidira quanto

comprar de um bem, sem saber os prNos de todos os outros bens. Se houver um total de n mer-
cadorias, o montante total demandado para qualquer uma delas é determinado pelos pre 9

ps de
A nilantirlarle tntal Aemam-hch rn =3crl merr,rinr; ., cpr
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D2 ... D„, e os precos por p i , p2 p„• Portanto, uma equacao pode ser estabelecida para cada

mercadoria que mostra o montante dela demandado como uma funcao de todos os precos: 

Em urn estado de equilibria a quantidade demandada para qualquer mercadoria especi-

fica é igual a quantidade ofertada. Portanto, D, = SI , D2 = S2 ... D„= S. Se a oferta for substi-

tuida pela demanda nas tres equacoes precedentes, teremos: 

Supomos que a quantidade ofertada é determinada e fixa. Corn n mercadorias, existem n

precos desconhecidos. Como temos uma equacao para cada mercadoria, existem n equacoes

simultaneas que, corn certas suposicoes consistentes corn a teoria econOmica, sao suficientes

para determinar urn conj unto exclusivo de precos que satisfarao o sistema. Assim que os precos

sao conhecidos, o montante agregado de qualquer mercadoria especifica demandada pode ser

calculado. Como esse montante demandado e satisfeito nos precos assim calculados, o proble-

ma da distribuicao das mercadorias disponiveis é resolvido.

Como os conceitos de equilibrio geral incluem muitas equacoes e, portanto, muitas coi-

sas desconhecidas, a solucao de urn sistema desse tipo torna-se excessivamente complexa. No

exemplo utilizado anteriormente, nao sabemos o suficiente sobre a economia para prever a mag-

nitude da producao alterada de carvao, de automOveis, de aparelhos para exploracao de petro-

leo, de romances, de lava-rapidos e assim pot diante, a qual resultard de, vamos dizer, urn

aumento de 10% no preco do petrOleo. As variaveis sao numerosas demais, alteraveis demais e

incertas demais para serem trabalhadas precisamente, mesmo corn computadores modernos.

Alem disso, a analise geralmente sup& retornos constantes, a ausencia de externalidades, said-

rios e precos perfeitamente flexiveis, concorrencia perfeita em todos os mercados e assim por

diante. Assim, o conceito de equilibrio geral de Walras tern sido, basicamente, uma ferramen-

ta teOrica que ajuda a entender o projeto do sistema economic°, em vez de urn dispositivo esta-

tistico operacionalmente

No entanto, uma consciencia da interdependencia do fenOmeno economic° é importan-

te, pois sem ela poderiamos nos extraviar do caminho. Por exemplo, uma pessoa que perde o

emprego porque o setor envolvido é enfraquecido por bens importados mais baratos poderia

concluir, razoavelmente, que as importacoes reduzem o emprego domestic ° . Esse é urn exem-

plo de analise de equilibrio parcial — olhar para a producao domestica e o emprego em urn Uni-

co setor. No entanto, se estudarmos as repercussOes das maiores exportacoes e descobrirmos que

elas aumentam o emprego em portos maritimos domesticos, que os precos menores dos bens



importados deixam os consumidores com uma renda maior, que e, portanto, gasta em outros

produtos produzidos internamente, e que nossas exportacC)es aumentam por causa de nossas

maiores importacees, em seguida, nossa conclus-ao pode bem ser a de que as importace'es ndo
provocam uma redLwao geral na producao e no emprego internos.

WASSILY LEONTIEF

Wassily Leontief (1906-1999), um economista americano nascido na Ressia, recebeu seu dou-

torado da Universidade de Berlim em 1928. Emigrou para os Estados Unidos em 1931 e se uniu

ao corpo docente de Harvard. Sua principal contribuiao à economia e sua analise de insumo-
produto, reminiscente do Tableau economique de Quesnay discutido no Capitulo 3. Essa con-
tribuiao deu a Leontief o Premio Nobel de Economia em 1973. Originalmente, ele procurou

apresentar a essencia da teoria do equilibrio geral de uma forma simplificada, adequada para o

estudo empirico. Assim, os estudos de insumo-produto sao uma forma especial da analise do

equilibrio geral. Essa forma especial simplifica a apresentaao dos processos de produao, por

exemplo, de maneira que eles fiquem na forma linear, permitindo assim uma conversalo mais

direta desses processos em estudos empiricos.

Tabelas insumo-produto

Leontief publicou sua primeira tabela insumo-produto em Review of economics and statistics, em
agosto de 1936. Sua tabela descrevia a economia dos Estados Unidos em 1919 como um sistema

de 46 setores. 0 interesse em sua analise de intersetores se disseminou como resultado da Segunda

Guerra Mundial. A expansao de inclestrias de guerra criou certos gargalos que tornaram um maior

crescimento mais dificil. A maior produao de aviees, por exemplo, requeria maior alocaao de aco,

aluminio, motores e certas ferramentas de maquinas e outros bens de capital. A analise insumo-

produto tentou antecipar esses requisitos e planejar para a expansao desses setores basicos.

Uma tabela insumo-produto descreve o fluxo de bens e servicos entre diferentes setores de

uma determinada economia nacional ou regional e tenta medir a relac-ao de um setor especifi-

co com outros setores da economia. Por exemplo, de acordo com uma das tabelas de Leontief,

para produzir um milhao de delares adicionais de novos automeveis, o setor teria de comprar

$ 235.000 de ferro e aco, $ 79.000 de metais nao-ferrosos, $ 58.000 de produtos quimicos, $

39.000 de texteis, $ 32.000 de papel e produtos correlatos, $ 10.000 de servicos financeiros e

de seguro, $ 6.000 de servicos de telefonia e telegrafo e assim por diante8.

Leontief fez uma grade de insumo-produto que foi posteriormente expandida pelo Bureau

of Labor Statistics. A grade possui informayies estatisticas sobre a economia mostrando as fon-

tes, os montantes e os destinos do material. Isso revela a relacao de cada segmento da economia

com cada um dos outros segmentos. Cada linha em uma tabela insumo-produto mostra o pro-
duto vendido por um setor econemico de cada um dos outros setores e cada coluna mostra o
insumo que cada setor comprou de todos os outros setores.

Uma parte da grade e reproduzida na Tabela 18-1 (varios setores sao deixados de fora).

Podemos ver que, em 1947, a agricultura e a pesca vendiam $ 10,9 bilh6es de delares de sua pro-

8. Wassilv LeontieE Inout-outout economics. Nova York: Oxford Universirv Press. 19(4 n. 71-73

r3
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Tabela 18-1
Relacoes Insumo-Produto nos Estados Unidos em 1947 (em milhoes de &dares)

COMPRAS DO SETOR

(1)

Agricultura
e pesca

(2)
Alimentos e

produtos
semelhantes

(3)
Metais

nao-ferrosos

(4)
Ferro
e aco

(5)
Motores e
geradores

(6)
Veiculos

automotivos

(7)
Total

(1) Agricultura
e pesca

10.856 15.048 11 — 44.263

(2) Alimentos e
r:4 produtos

2.378 4.910 3 — 37.636

E-1 semelhantes

0 (3) Metais
nao-ferrosos

2.599 324 366 176 6.387

(4) Ferro e ago 6 2 33 3.982 118 196 12.338
(5) Motores e

geradores
317 1.095

0g (6) Veiculos
automotivos

111 3 4.401 14.265

(7) Total 44.263 37.636 6.387 12.338 1.095 14.265 769.248

* Menos de $ 500.000.
Fonte: Wassily Leontief et al., Studies in the structure of the American economy. Nova York: Oxford Uni-
versity Press, 1953. p. 9. Reimpresso corn permissao da Oxford University Press.

ducao para uso proprio (alimentacao, semente, criacao de gado e assim por diante). Outros $ 15

bilhoes foram vendidos para processadores de alimentos. Os dados fornecem a materia-prima

para computar como uma alteracdo em urn setor afetard outros setores. Uma expansao da inda-

tria do ferro e do aco, por exemplo, necessitard de uma expansao de metais nao-ferrosos, que, por

sua vez, significara mais compras de produtos agricolas e do ferro e do ago. A interdependencia

circular é resolvida solucionando-se as equacoes simultaneas imphicitas na matriz.

Usos e dificuldades

As tabelas insumo-produto nacionais atuais dividem a economia em mais de 400 setores, pro-
duzindo uma matriz insumo-produto que tern mais de 400 colunas e 400 linhas. 0 aumento

das grandes corporacoes e o desenvolvimento de urn papel significativo do governo na econo-

mia aprimoraram a utilizacao das tabelas insumo-produto por pelo menos dois motivos prin-

cipais. Primeiro, o governo tornou-se urn vasto comprador de bens e servicos. Assim, tanto o

governo como seus fornecedores tern de antecipar os efeitos das alteracoes nos padroes de corn-

pra governamentais. Segundo, a grande corporacao, ao antecipar urn crescimento das vendas,

tern de planejar uma expansao na oferta de alguns produtos. Uma corporacao verticalmente
integrada pode planejar sua propria oferta de alguns produtos. Outras podem indicar para os

seus fornecedores em quanto esperam aumentar suas compras de insumos. Em qualquer dos ca-

sos, a analise insumo-produto sera ail.
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A analise insumo-produto e ainda mais relevante em paises menos desenvolvidos, onde o

planejamento econOmico e mais abrangente. Em uma naao menos desenvolvida que procura

o crescimento econOmico, a construao de uma grande indUstria necessitara da expansao de ins-

tala rcies de suporte. Essas instala6 es sao, muito provavelmente, mais escassas do que em ngOes

altamente desenvolvidas. Suponha que uma fabrica de conservas de carne seja erguida em um

pais pobre. Essa empresa necessitara de expansao de eletricidade, fornecimento de agua, insta-

lacOes de transporte, moradia para os funcionarios, lanchonete, servicos medicos, produao de

metal para latas e assim por diante. Essas necessidades, e as posteriores que se apresentarem, po-

dem ser antecipadas pela analise insumo-produto.

Muito naturalmente, as economias socialistas colocaram a analise insumo-produto em uso

mais amplamente do que as nacOes que confiam principalmente na empresa privada. 0 plane-

jamento econOmico total requer que a junta de planejamento aloque materiais e antecipe neces-

sidades futuras. Os planejadores devem garantir que as indUstrias coordenem sua expansao para

evitar serios gargalos. Como as preferencias do consumidor estao subordinadas ao plano geral,

suas vontades e desejos nao precisam interferir nos objetivos principais da atividade econOmi-

ca. Em outras palavras, em uma economia completamente socializada, um aumento repentino

no desejo do consumidor por automOveis nao tirara a indUstria do aço, por exemplo, do setor

de ferramentas de maquinas. Portanto, as complicayies que confrontam o uso da analise insu-

mo-produto para o planejamento na economia de uma empresa privada nao ocorrem no mes-

mo grau em uma economia centralmente planejada. As economias socialistas mostraram um

interesse ativo na economia matematica em geral e na grade de Leontief em especial. Na reali-

dade, a antiga Uniao Sovietica dizia que a analise insumo-produto era uma invencao sovietica.

A analise insumo-produto nao é imune a problemas. Esse tipo de analise e baseado em

varias suposiOes simplificadoras. Como um exemplo, os coeficientes de producao sao supostos

fixos, ou seja, quantidades constantes de cada fator s'ao necessarias para produzir uma unidade

de produO.o. Como um segundo exemplo, sup6e-se que as funcOes de produao sao lineares,

sem nenhuma eficiencia crescente ou decrescente, à medida que a indUstria expande-se ou con-

trai. Sup6e-se rendimentos constantes a escala. Essas suposi 95es sao um tanto irrealistas. Au-

mentos na producao geralmente nao requerem aumentos proporcionais no insumo, principal-

mente porque varios fatores sao indivisíveis. Por exemplo, pode-se aumentar em 5% as

toneladas-milhas de frete transportadas por uma ferrovia, sem aumentar a oferta de locomoti-

vas e carros de frete em 5 c)/o. A suposiao de coeficientes de producao fixos, por outro lado, impe-

de a possibilidade da substituicao de fator. Mas, no mundo real, vemos muitos exemplos des-

sas substituicOes. Por exemplo, uma reduao no preco relativo do plastico resultou em uma

substituiao do vidro por plastico no setor de garrafas.

As alteracOes tecnolOgicas tornam a grade obsoleta relativamente rapido, e e uma tarefa tre-

menda revisar as 160.000 entradas que existem em uma tabela que envolve 400 setores. Com  a

passagem do tempo, a tabela insumo-produto para um determinado ano torna-se cada vez menos

precisa para a previsao de requisitos de insumo para anos futuros. Maior precisao pode ser obti-

da, no entanto, extrapolando-se tendencias observadas no passado, antecipando, portanto, avan-

9ps tecnolOgicos constantes. Por exemplo, esse metodo nos permitiria prever a reduao continua

na quantidade de carvao necessaria para gerar 1 quilowatt/hora de energia eletrica.
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JOHN VON NEUMANN E OSKAR MORGENSTERN

John von Neumann (1903-1957) nasceu na Hungria e lecionou nas universidades de Berlim e

Hamburgo. Em 1930, foi para os Estados Unidos, onde assumiu urn posto em Princeton. La,

escreveu Mathematical foundations of quantum mechanics, urn importante trabalho de fisica, e

conheceu Oskar Morgenstern (1902-1977), urn economista de Viena que foi, pela primeira vez,

aos Estados Unidos em 1925 g . Juntos, eles escreveram Theory of games and economic behaviour

(1944), urn livro que continha varias contribuicoes importantes para a teoria economica, uma

das quais era a teoria dos jogos").

A teoria dos jogos aplicavel a situacoes analogas a jogos de estrategia, como xadrez e

quer. Os economistas tinham apontado anteriormente que os duopolistas sao como jogadores

de xadrez que consideram cuidadosamente os provaveis movimentos de seu oponente antes de

ele mover as pecas. Nessas situacoes, ha interesses conflitantes, corn cada lado utilizando sua

engenhosidade para vencer o outro. Se, por exemplo, uma empresa estiver cogitando urn corte

no prey:, de seu produto, faz uma diferenca consideravel se outros produtores de produtos seme-

lhantes tambem reduzirao seus precos ou nao. Algumas decisoes comerciais sao tomadas aber-

tamente, como as alteracoes de precos lancadas publicamente, as alteracoes em campanhas

publicitarias e a fabricacao de novos produtos. Esses movimentos sao andlogos ao xadrez, em

que todos os movimentos podem ser facilmente observados pelos dois lados. Outras decisoes

sao secretas, como o desconto de precos sub rasa, o comprometimento corn novos projetos de

pesquisa e o planejamento da invasao de novos mercados. Esses movimentos sac) andlogos ao

poquer. Uma das partes nao sabe quais cartas a outra tern nas mans, ate que elas sejam coloca-

das na mesa. Sc uma empresa coloca urn espiao (urn zelador, por exemplo) na empresa do seu

rival para roubar seus segredos, isso é como jogar poquer corn urn jogo de cartas marcadas. Se

as empresas unirem-se em acordos monopolistas, elas ainda devem planejar estrategias para con-

quistar a "confianca" do pnblico e do governo.

Ha uma implicacao na teoria dos jogos de que as relacoes econornicas sao baseadas em urn

tipo de "guerra" econornica, ou seja, de que o ganho de uma pessoa é a perda da outra. Mas a teo-

ria dos jogos tambem foi utilizada para mostrar que, sob muitas circunstancias, a melhor estrate-

gia é cooperar corn urn rival, desde que ele coopere corn voce (0 Passado como Preambulo 4-1).

A logica subjacente da teoria dos jogos pode ser vista por meio de urn exemplo altamente

simplificado. Entre jogos de estrategia, podemos distinguir entre jogos de pura sorte e jogos que

tern incerteza estrategica. Jogar o dado é urn jogo de pura sorte, a menos que o dado esteja vicia-

do. Se urn jogador ganha ou perde, e quanto, depende somente de suas proprias escolhas e de

sorte. Em urn jogo corn incerteza estrategica, como o poquer, entra urn fator adicional: 0 que

a outra parte fara?

Suponha que haja somente dois produtores principais, A e B, de urn produto levemente

diferenciado e que cada vendedor esteja considerando tres estrategias comerciais distintas para

9. John von Neumann foi urn dos tres co-inventores da bomba atomica.
10.Uma outra contribuicao que merece ser mencionada é o indice de utilidade N-114. Os autores mostraram

que uma curva de utilidade marginal para o dinheiro poderia ser obtida submetendo a pessoa a urn conjunto

de decisoes hipoteticas que envolvem risco (jogos de azar). Isso é chamado, algumas vezes, de andlise as utili-
dade cardinal moderna. Veja BAUMOL, William J. Economic theory and operations analysis. 2. ed. CapItulo 22.

Englewood Cliffs, NJ: Prentice-Hall, 1965, ou edicoes posteriores do livro de Baumol.
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aumentar sua participacao no mercado: (1) aumentar a publicidade, (2) oferecer uma versao
melhorada" do produto ou (3) reduzir o preco. Presumivelmente, essas empresas acreditam

que sua lucratividade a longo prazo esta positivamente relacionada com suas participac-Pes
no mercado. Rotulamos as tres estrategias de A como A,, A, e A3 , enquanto rotulamos as de B
como B 1 , B-, e B3 . Para simplificar, supomos que somente estrategias isoladas podem ser utili-
zadas, ou seja, cada empresa pode selecionar apenas uma nnica estrategia, em vez de uma com-
binacao das tres.

A teoria dos jogos sustenta-se na suposicao de que os resultados de cada combinacao das
duas estrategias da empresa podem ser definidos em uma matriz de pagamentos, como a mos-
trada na Tabela 18-2. Suponha que cada parte tenha conhecimento desses resultados, mas naP
saiba qual estrategia a outra parte adotara. Todos os valores na tabela sao ganhos ou perdas de
participacao no mercado da empresa A. Esse e um jogo de soma zero, que significa que o ga-
nho de A de participacao no mercado e exatamente igual à perda de B, e a perda de A é exata-
mente igual ao ganho de B. Os valores negativos na tabela, portanto, representam perdas para
A, mas ganhos para B. A tabela nos diz, por exemplo, que se a empresa A utilizar a estrategia A,
— maior publicidade — e a empresa B utilizar uma estrategia identica, B 1 , o resultado sera um
ganho de 6% em participacao no mercado para A. Talvez o nivel atual de publicidade da empre-
sa A seja baixo, e a publicidade adicional tera um impacto desproporcional nas vendas, em rela-
c'ao ao efeito da publicidade adicional de B. Ou, vamos tomar um outro exemplo. Suponha que
A utilize a estrategia A2 — uma modificacao do produto — enquanto B corta o seu preco, B3.

Vemos que o resultado sera uma perda de 10% em participacao no mercado paraA e um aumen-
to de 10% em participacao no mercado para B.

Quais escolhas essas partes farao? Vamos supor que as duas partes sejam avessas ao risco e,
portanto, desejem evitar o pior resultado possivel. Esses piores resultados esto listados para A
horizontalmente abaixo das colunas na matriz (Minimos de colunas). Observe que se A selecio-
nar a estrategia A, e B selecionar a estrategia B3 , A sofrera uma perda de 3% de participacao no
mercado. Essa perda é o pior resultado possivel, com a escolha da estrategia A l (havera um ga-
nho de + 6 e de +10 se B selecionar B, ou B2). De maneira semelhante, os piores casos para as
estrategias de A, A, e /1 3 , sao uma perda de 10% e um ganho de 2%, respectivamente. Os nUme-
ros mostrados verticalmente a direita da matriz sao os piores resultados para cada uma das tres
estrategias de B (Maximos de linhas). Se a estrategia B, for escolhida, por exemplo, a perda pode-

Tabela 18-2
A Teoria dos Jogos: a Matriz de Pagamentos

ESTRATEGIAS DE A

B,

A i A, A,
IVUximos de

colunas

+6+6 —8 +5

ESTRATEGIAS DE B B2 +10 —4 +3 +10

B3 —3 —10 +2 +2
Minimos

de colunas —3 —10 +2
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ria ser de 6% de participacao no mercado. (A poderia utilizar a estrategia A, e ganhar 6%) Se

B utilizar a estrategia B2 , o pior resultado sera uma perda de 10% de participacdo no mercado

e, se selecionar B3, podera perder 2% de participacao no mercado.

Percebemos, corn esses numeros, que A selecionard a estrategia A3 e B selecionard a estra-

tegia B3 . 0 resultado é que A ganhard 2% de participacao no mercado. Esse resultado é deno-

minado uma solucao maximin ou minimax". A esta maximizando o ganho minim° corn suas

varias estrategias e B esta minimizando a perda maxima. Nenhuma das partes tern urn incen-

tivo para mudar estrategias, desde que permaneca avessa ao risco e os valores na matriz de paga-

mentos permanecam precisos e conhecidos. Isso nao se aplica a nenhuma outra combinacao

de estrategias na tabela. Por exemplo, suponha que A empregue a estrategia A i , esperando que

B utilize a estrategia B2 . A empresa B, no entanto, respondera a A, corn a estrategia B3 . A

empresa A fard, agora, urn movimento para anular A3 e o equilibrio maxim° sera obtidou.

Uma aplicacao pratica e interessante da teoria dos jogos pode ser vista no comportamen-

to de marketing dos oligopolistas. Muitas empresas testam o mercado cuidadosamente, antes

de lancar urn novo produto ou marca. Os testes de mercado em alguns setores se assemelham

mais a urn jogo de poquer do que a urn experimento cientlfico. Quando urn jogador A coloca

urn novo produto ou oferta em urn certo mercado, o jogador B, que tern urn produto seme-

lhante em distribuicao nacional, pode elevar as apostas aumentando consideravelmente seu

orcamento para publicidade na area em que o jogador A esta realizando o teste. Isso faz corn

que A se depare corn uma pergunta B pretende aumentar seu orcamento nacional em

grande proporcao se A colocar seu novo produto ern oferta nacionalmente? Ou B esti simples-

mente blefando em uma tentativa de que A subestime o potencial de vendas nacionais de seu

novo produto?

JOHN R. HICKS

John R. Hicks (1904-1989), professor na Universidade de Oxford, dividiu o Premio Nobel de

Economia ern 1972 por suas contribuicoes a teoria da economia pura. Naquele ano, a Business

Week o descreveu "nao como urn empresario economista, nem como urn economista funciona-

rio public°. Ele é o economista dos economistas". Isso significava que suas contribuic6es eram

altamente abstratas e tecnicas, mas parte do kit de ferramentas utilizado pela maioria dos eco-

nomistas contemporaneos.
As contribuicoes de Hicks para a economia foram muitas e muito salutares. Por exemplo,

ele reavaliou e esclareceu as leis de Marshall de demanda derivada para insumos, ou seja, espe-

cificou os determinantes da elasticidade da demanda para trabalho e capital (Capitulo 15, no-

ta 9). Em 1937, ele escreveu urn artigo intitulado Mr. Keynes and the classics, em que ajudou a

criar o que hoje é denominado, em macroeconomia, model° IS-LM (Capitulo 22). Outras con-

tribuicoes dignas de nota incluem seus refinamentos da nocao de Marshall do excesso de ofer-
ta do consumidor, suas melhorias na analise do equilibrio geral de Walras e suas teorias corn

relacao ao crescimento e desenvolvimento economic°.

11.N.R.T. Tambem conhecida como Teorema de minimax.
12.Uma estrategia pura de equillbrio maximo nem sempre precisa existir. Mas uma estrategia mista, sim. Uma
estrategia mista permite que os jogadores utilizem, vamos supor, 20% de A 1 e 80% de A3.
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CUID 0 Passado como Prembulo Mlb

JOHN NASH: DESCOBERTA, DESESPERO E 0 PR 'E' N110 NOBEL

No inicio dos anos 1950, varios economistas pro-
moveram o trabalho pioneiro de Von Neumann e
Morgenstern sobre a teoria dos jogos. 0 mais proe-
minente desses economistas foi John Nash (1927-),
um brilhante economista matematico.

A histOria de Nash e incomum e, ate mes-
mo, tragica. Aos 22 anos, ele publicou dois tra-
balhos altamente matematicos sobre a teoria dos
jogos que estabeleceram o que é hoje chamado de
equilibrio de Nash. Nove anos depois, sua pro-
missora carreira academica no MIT terminou
abruptamente. Nash foi internado contra sua
vontade em um hospital da area de Boston com
um diagnOstico de esquizofrenia paranOica. Nos
30 anos seguintes, ele lidou com sua doena em
relativa obscuridade em Princeton, New Jersey.
Depois, em 1994, recebeu noticias surpreenden-
tes de que havia ganho o Premio Nobel de
Economia por seu trabalho, quando jovem, sobre
a teoria dos jogos.

Conforme relatado na revista Thne:

Quando forografias de John Nash aparece-
ram na imprensa na semana passada, uma
reat;:ao comum em Princeton, New Jersey,
foi um choque de reconhecimento: "Nos-
sa, é ele!" Nash, que dividiu o Premio No-
bel com John Harsanyi, da Universidade
da Califernia, e Reinhard Selten, da Uni-
versidade de Bonn, e um conhecido excen-
trico na cidade universitaria um
homem quieto e alienado que normalmen-
te passa seu tempo no trem local "Ele-
gante" em sua curta rota entre Princeton e
Princeton Junction, lendo jornais descarta-
dos por outros passageiros. Alguns o
conheciam como o homem das equa95es
matematicas extremamente complicadas
que apareciam nas lousas das salas de aula
[de Princeton] de vez em quando — o pro-
duto de uma mente brilhante, mas proble-
matica, trabalhando seus pensamentos
quando ninguem estava por perto'.

Nash concentrou-se em estrategias dentro de
um jogo que levavam a um resultado (um equilibrio
de Nash) em que nenhuma das partes pode aumen-
tar sua recompensa mudando sua estrategia atualh.
Ou seja, um equilibrio de Nash ocorre quando ca-
da parte, agindo independentemente, ja utilizou to-
dos os movimentos vantajosos de que dispunha.

Em alguns jogos, uma das partes ou as duas
partes tem uma estrate'gia dominante. Essa estrate-
gia e a que, considerando todas as oKeies, produz
o melhor resultado, independentemente da estra-
tegia escolhida pela outra parte. Os participantes,
obviamente, utilizar'ao estrategias dominantes
quando elas estiverem disponiveis, e essas estrate-
gias produzir) um equilibrio de Nash.

No entanto, em muitos jogos, nenhuma das
partes tem uma estrategia dominante e, portanto,
a melhor estrategia para cada parte depende
daquela utilizada pela outra parte. Cada parte ajus-
ta sua estrategia à estrategia da outra parte, ate que
nenhuma das partes possa melhorar seus resulta-
dos fazendo mais mudanas. Por exemplo, na
Tabela 18-2, nem A, nem B tem uma estrategia
dominante, mas quando A usa a estrategia A 3 e B
usa a estrategia B3 , os dois tem um incentivo para
"manter sua estrategia atual". 0 equilibrio de Nash
e +2, mostrado na parte inferior direita da celula.

0 jogo na Figura 14-1 e um jogo nito-coope-
rativo: cada parte decide sua estrategia sem colabo-
ra-ao com a outra parte. Esses jogos sa- o diferentes
dos jogos cooperativos, em que os rivais coordenam
em conluio suas estrategias para obter um resulta-
do melhor do que se poderia esperar sem a coope-
ra o. Por exemplo, dois oligopolistas poderiam
concordar em definir prNos altos iguais, de modo
que cada um poderia obter lucro de monopOlio.
Tomadas isoladamente, essas estrategias nao s'cio
um equilibrio de Nash, pois as duas partes veem
uma oportunidade de aumentar os lucros ainda

ooA

b. A ideia remonta a Cournot. 0 resultado da produ-
ção de equilibrio na sua teoria de duopOlio é, na

XT-1,
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mais, oferecendo descontos secretos no preco para
us clientes da outra parte. Esse é o conhecido jogo
do dilema do prisioneiro (0 Passado como Pream-
bulo 4-1), em que as duas partes confessam porque
supoem que a outra parte confessara.

Mas as partes de urn acordo de fixacao de
precos tambem podem transformar suas estrate-
gias de preco alto mutuo em um equilibrio de
Nash por meio de ameacas criveis de retaliacao
contra os descontos de precos oferecidos pela ou-
tra parte. Por exemplo, cada empresa pode amea-
car a outra corn cortes duradouros e cada vez maio-
res nos precos se descobrir que ela esta vendendo
abaixo do preco em conluio. Como nenhuma das
partes quer uma guerra de precos, essas ameacas
nultuas podem ser criveis. Se forem, o resultado
instavel de precos altos sera convertido em urn

equilibrio de Nash, pois nenhuma das empresas
ousa trapacear corn relacao a estrategia de precos
altos acordada.

Hoje, algumas das melhores mentes na eco-
nomia utilizam a teoria matematica dos jogos para
obter insights sobre oligopOlios, leiloes, negociacdo
coletiva, comercio internacional, politica moneta-
ria e assim por diante. Todos devem isso a mente
brilhante, mas problematica, de John Nash'.

c. Os principais artigos de Nash foram reimpressos

em Essays on game theory. Brookfield, VT: Edward El-
gar, 1997. Sylvia Nassar documenta as lutas pessoais
de Nash em A beautiful mind: a biography of John
Forbes Nash, winner of the Nobel Prize in Economics,
1994. Nova York: Simon and Schuster, 1998.

De interesse central para nos, neste capitulo, no entanto, é a redefinicao de Hicks das teo-

rias da demanda e da producao corn o menor custe.

Teoria da demanda

Para entender a teoria da demanda de Hicks, devemos examinar varias ideias inter-relacionadas.

Curvas de indiferenca. Devemos nos lembrar de que as curvas de indiferenca originaram-se cam

Edgeworth e Pareto. 0 objetivo, corn a ideia, era evitar medir a utilidade quantitativamente. De

acordo corn as teorias marginalistas padrao de Jevons e Menger, valores cardinais poderiam ser

atribuidos a varias quantidades de itens, ou uti/s, que poderiam, assim, ser diretamente compa-

rados. Por exemplo, a primeira unidade de sorvete consumida durante urn period° especifico

resultou em 10 utils de utilidade para urn consumidor especifIco, a segunda em 5 utils e assim

por diante. A primeira unidade de hambUrguer pode resultar em 20 utils, a segunda em 15 utils

e assim por diante. Isso implica que, para essa pessoa, a primeira unidade de sorvete possui exa-

tamente duas vezes o valor de utilidade da segunda, mas somente metade da utilidade da primei-

ra unidade de hambUrguer. Essa medicao precisa da magnitude da utilidade parecia irrealista e,

portanto, foi altamente criticada como um vinculo fraco na teoria geral da demanda.

A abordagem da curva de indiferenca de Hicks evita a suposicao de que a utilidade mar-

ginal pode ser medida de maneira cardinal. Tudo o que é necessario é que urn consumidor pos-

sa esclarecer as preferencias de maneira ordinal. Em termos do nosso exemplo, esse esclareci-

mento implica que a pessoa precisa conseguir dizer apenas: "Prefuo a primeira unidade de

13. Outros contribuintes para a teoria da demanda baseada nas curvas de indiferenca incluem R. D. G. Allen,

urn colaborador de Hicks, e o economista russo Eugen Slutsky.


