INTRODUCAO A ECONOMIA

REINALDO PACHECO DA COSTA

APRESENTACAO

A Economia é um campo de conhecimentos especializados cujo interesse é a analise e previ-
sdo das atividades sociais relacionadas a producio e distribuicdo de produtos e servicos. Um
fator que exerce influéncia significativa nos estudos econdmicos é a complexidade, isto é, a
interdependéncia entre os diferentes elementos que permeiam e estruturam a sociedade:
concepgdes culturais e politicas das pessoas, a divisdo social do trabalho, as acdes governa-
mentais, os mercados internacionais etc.

Este capitulo apresenta os conceitos basicos de Economia que fundamentam as analises e
estudos das acdes empresariais relacionadas a analise de investimentos em uma economia de
mercado. Apesar de ndo ser consenso, como costuma acontecer em discussio de doutrinas
economicas, esses conceitos basicos se encontram estabelecidos no contexto tedrico deno-
minado sinfese neocldssica, que combina os principios da politica macroecondmica keynesiana
com os principios da teoria microeconomica walrasiana.

Este capitulo deter-se-a nos seguintes pontos da Ciéncia Econdmica:

Rentabilidade: o que é e como analisar a rentabilidade econémica de uma firma?
Rentabilidade da firma e a macroeconomia brasileira: como relaciona-las?

Mercado: o que é uma economia de mercado?

O que é demanda e como prevé-la? Como pesquisar a quantidade demandada de um
produto em funcio de seus precos?

e Estruturas de mercado: o que sio impetfeicies de mercado e como agir nos mercados comi-
petitivos € nao-competitivos?

e Producio e produtividade. Producio como sistema e o calculo do desempenho da pro-
ducio: os indicadores de produtividade.

e Independentemente das estruturas de mercado em que se encontram inseridas, as firmas

se defrontam com custos semelhantes quanto aos seus conceitos ¢ comportamento de

curto prazo. Como analisar os custos da firma? Como considerar produgio e custos de

forma conjunta?

A firma competitiva: como uma firma compete no(s) mercado(s)?

Pontos de equilibrio da firma (contabil, econdémico e financeiro): como determina-los?

Aplicacio dos conceitos microeconomicos. Estabilidade de precos.

Indices economicos.
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Os dados, tabelas e graficos apresentados no capitulo encontram-se totalmente formaliza-
dos no arquivo INTRODUCAO A ECONOMIA.xls do CD que acompanha o livro e nu-
meradas como legendas especificas.

1. INTRODUCAO (MACROECONOMIA E RENTABILIDADE)

A administracio econdmico-financeira de uma firma nio faz sentido sem considerar as areas
de Economia, Financas e Contabilidade. Podemos entender a administra¢io econdomi-
co-financeira de uma firma como uma espécie de Economia Aplicada, norteada por concei-
tos economicos — tema deste capitulo —, que se utiliza de praticas (sistemas e métodos) das Fi-
nangas — tema que sera objeto de outro capitulo.

Uma vez que a firma opera no ambiente macroecondmico brasileiro, é de suma importancia
também que o gestor tenha conhecimentos da estrutura institucional do sistema financeiro
brasileiro e esteja alerta para as conseqiiéncias causadas por diferentes niveis de atividade eco-
némica e mudangas de politica econdomica que possam afetar seu proprio ambiente de deci-
s30. Também sdo importantes os conhecimentos e conceitos da Microeconomia envolvidos nas
relacdes de oferta e demanda, e estratégias de maximizac¢ao de lucros, que irdo fornecer as ba-
ses para que a empresa opere de forma eficiente.

A finalidade racional de uma empresa é o lucro. O lucro total L ¢ dado pela diferenca entre
areceita R e os custos C. Obter R$15.000,00 de lucro é ter rentabilidade econdmica? O que
¢ e como calcular a rentabilidade econémica de uma empresa?

Uma forma prética de determinag¢io da rentabilidade econdmica é pelo cilculo da taxa de
juros percentual (%/periodo) resultante da divisio do lucro por periodo — ou rendimento
quando nos referimos a uma aplicacdo financeira —, pelo investimento inicial (capital inicial).
Como calcular o lucro especificamente no caso empresarial?

Para a firma, o lucro total' pode ser calculado pela seguinte equacio:

L=R-C

Equacdo 1.1 Célculo do lucro total de uma firma

onde
L = lucro
R = receita total
C = custo total

Podemos observar que s6 o clculo do lucro total de uma empresa, que ja € bastante com-
plexo, pode nio ser suficiente, pois ainda haverd o problema de como saber se o lucro é

EEENT3 LEINT

“bom”, “justo”, “maximo possivel”, “adequado” a nossa atividade. Aqui entra o conceito de
rentabilidade. Como analisar a rentabilidade de uma firma? O calculo de rentabilidade eco-
nomica de uma firma é denominado taxa de retorno (TR) ou, em inglés, “return on invest-

ment” (ROI), conforme segue:

1 . ~ . . . 4 .
Desconsideremos, por enquanto, a questio dos impostos incidentes sobre o lucro, como ¢ o caso do im-
posto de renda de pessoa juridica no Brasil.
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TR =L/I

Equacdo 1.2 Taxa de retorno (TR)

onde
TR = taxa de retorno (% por ano)
L = lucros no ano
I = investimento inicial

Como se analisa quio “razoavel” ¢ a taxa de retorno (TR) de uma empresa? A maneira
mais simples e imediata é compard-la com taxas de retorno que poderiam ser obtidas com
aplicacdes alternativas, conhecidas como taxas que refletem o custo de oportunidade do capital
(COC). Uma taxa que pode ser considerada como um custo de oportunidade do capital no Brasil
e tem total relacio com as contas nacionais e a macroeconomia brasileira ¢ a taxa bdsica de ju-
ros, pois numa primeira aproxima¢io um individuo pode escolher entre aplicar seu capital
numa empresa ou emprestar ao Estado brasileiro. Vale ressaltar que esse empréstimo ao Esta-
do (boénus do Tesouro Nacional) estd presente em varios produtos financeiros existentes no
mercado financeiro brasileiro, como os Fundos de Investimento, Titulos do Tesouro, dentre
outros.

Atualmente essa taxa bdsica de juros (taxa Selic) é anunciada pelo governo, com validade
que pode variar de um ou mais meses, em uma reuniio do chamado Comité de Politica Mo-
netiria (Copom?), fixada em abril de 2008 em 11,75% a.a. Essa taxa é dita taxa de juros nomi-
nal. Assim, para se calcular a taxa de juros real é necessario subtrair uma expectativa de inflagio.
Essa taxa nominal de 11,75% a.a. € a taxa que o Estado brasileiro se compromete a pagar pelos
seus empréstimos, por um periodo de um ano. Como se forma essa taxa?

Olhando sob a ética individual, de pessoa fisica, ao aplicarmos R$1.000,00 na caderneta
de poupanca, qual serd a rentabilidade econoémica obtida? Em dezembro de 2006 seria de
aproximadamente 1% ao més. Essa ¢ a taxa dita nominal da rentabilidade da caderneta de pou-
panga, pois existe uma inflagio na economia que diminui a rentabilidade econdémica em ter-
mos reais. Pelas regras atuais, a caderneta de poupanca rende aproximadamente — descontada
a inflacio da taxa nominal — 5% a.a. em termos reais.

Calculemos, entdo, a taxa real paga pelo Estado brasileiro pelos empréstimos governamen-
tais atuais:

(1+1w)=(1+t)/(1+t)

Equacdo 1.3 Calculo da taxa basica de juros (real)

onde
tr = taxa basica de juros (real)
tc = taxa Copom
ti = taxa de inflacio (estimada)

% Orgio normativo do Banco Central do Brasil.



4 ENGENHARIA ECONOMICA E FINANCAS

Se considerarmos a taxa basica nominal de 11,75% a.a. e uma taxa de inflacio estimada de
5% a.a.®, teremos um rendimento, em termos reais, de aproximadamente 6,4% ao ano.

Esse € um ponto importante na nossa discussdo. Nao sO pessoas fisicas buscam remunerar
suas poupangas com a melhor taxa de retorno, mas também empresas em suas atividades ope-
racionais, aplica¢des financeiras e investimentos produtivos.

Passemos a demonstrar como se forma a taxa basica de juros, taxa esta que consideraremos
como uma alternativa do COC, para explicar a relacio entre a Macroeconomia e as decisdes
empresariais. Como o Estado brasileiro (Banco Central) a fixa? Para respondermos a essa per-
gunta necessitamos de uma passagem pela histéria do pensamento econdémico, que nos dara
um esclarecimento breve, mas imprescindivel, sobre a determinac¢do da taxa bdsica de juros da
economia brasileira e sua ligacio com a rentabilidade das firmas.

1.1. A TEORIA ECONOMICA NEOCLASSICA

A Economia, como toda a ciéncia social, tem caracteristica pluralista e suas escolas de pensa-
mento se utilizam principalmente de sua base politica como forma de luta para seu reconhe-
cimento, apesar disto nio significar ser disciplina puramente ideoldgica ou subjetiva, mas
com ampla e frutifera utilizacio de modelos e de testes empiricos para se desenvolver.

O conjunto das teorias explicativas sobre o funcionamento de uma economia de mercado
¢ denominado economia neocldssica. A doutrina neocldssica procura explicar como uma econo-
mia de mercado desempenha as fun¢des alocativas da maneira mais eficiente possivel. Seu pa-
radigma é um universo de pequenos produtores e consumidores, livres para maximizar suas
preferéncias em condi¢des de certeza.

Os fundadores dessa corrente do pensamento econdmico consideravam o método utiliza-
do para anilise desenvolvido pelas ciéncias exatas e naturais (fisica e matematica) adequado
aos estudos de Economia. O sistema de equilibrio geral por eles formalizado, conhecido tam-
bém por fluxo circular da economia neocldssica, pode ser assim resumido:

“No longo prazo, uma economia onde todas as indastrias* sio perfeitamente
competitivas encontra utilizacio plena e 6tima para todos os recursos produtivos dis-
ponivelis. (...). Estas (industrias) produzem de acordo com a escala de preferéncia (valo-
res) manifestada pelos consumidores através do mercado. (...) Mercado € o lugar ou o
contexto onde se encontram compradores e vendedores com a finalidade de estabele-
cer um preco comum, ¢ uma quantidade de equilibrio por unidade de tempo.”

(CORTES, 1978, apud CONTADOR et al., 2001; p. 535.)

Os precos de mercado, quantidades de oferta e de demanda sio questdes a serem investi-
gadas em cada caso e fazem parte do interesse da Economia em sua funcio aplicada. Existe um
grande complicador nessa analise, responsavel pela davida sobre a objetividade da doutrina
neocldssica: o que é uma economia onde as industrias ou firmas sio competitivas?

? A inflagio pode ser medida pelo IPCA — Indice de Pre¢o a0 Consumidor Amplo (ver item 6 — Indicado-

res Econdmicos).
4 ; , A - . .
Entendam-se indilstrias como setores econdmicos ou conjunto de competidores.
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Esta tltima questido, competitividade, chama a aten¢io para a necessidade do entendi-
mento das chamadas imperfeicoes dos mercados e do efeito que podem ter para a “plena e 6ti-
ma utilizacio de recursos” na economia; dai a importancia de sempre se considerarem as es-
truturas de mercado — monopolio, oligopdlio e outras formas concorrenciais na analise da for-
macio dos precos, conforme veremos adiante de forma mais detalhada.

1.2. A TEORIA DA OFERTA E DA DEMANDA

Adam Smith é considerado o precursor da moderna teoria econdmica, com a publicacio do
livro Uma Investigagao sobre a Riqueza das Nagées. Ele observou que havia pessoas que levavam
produtos na feira para vender e outras que precisavam desses produtos por algum motivo, por
alguma utilidade, e os compravam. Nessa explicacio, o que fazia as pessoas demandarem pro-
dutos era a utilidade que eles possuiam: roupa (aquecimento, estética etc.), transporte (loco-
mocio) e comida (energia fisica).

A quantidade demandada de um produto, portanto, teria uma logica multivariada e indivi-
dual. Isto é, para uma familia, a demanda de uma cesta de produtos seria determinada por va-
rios fatores simultaneamente (preco, qualidade, gostos e renda). A teoria, de uma forma sim-
plificada, considerou o preco como o principal fator que determina a demanda por um pro-
duto (uma funcio demanda univariada).

A forma grafica tradicional de se representar essa teoria, que foi totalmente formalizada so-
mente no final do século XIX, pode ser vista nos trés graficos a seguir:

Primeiro apresentaremos a fun¢io demanda (quantidade = func¢io [pre¢o]), conforme
Grifico 1.1:

Funcédo Demanda
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Grafico 1.1 Funcdo demanda
Fonte: Adaptado de Pindyck e Rubinfeld (2002)
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onde:
P1 e P2 = precos do produto X
Qd1 e Qd2 = quantidades do produto X, demandadas aos precos P1 e P2
D = func¢io demanda do produto

Admitindo que todos os outros produtos (outras mercadorias) possuam precos invariantes
(ceteris paribus), quando o pre¢o de uma mercadoria cai, sua quantidade demandada aumenta.
Em segundo lugar, apresentemos a func¢io oferta (quantidade = funcio [preco]):

Funcao Oferta
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Grafico 1.2 Funcdo oferta
Fonte: Adaptado de Pindyck e Rubinfeld (2002)

onde
P1 e P2 = precos do produto.
Qs1 e Qs2 = quantidades ofertadas do produto aos precos P1 e P2, respectivamente.
S = funcio oferta

Também admitindo que todos os produtos (ou mercadorias) possuam precos invariantes
(ceteris paribus), quando o preco de uma mercadoria aumenta, a sua quantidade ofertada au-
menta.

A partir da compreensdo das fun¢des de demanda e oferta, surge a teoria do equilibrio de
mercado que é apresentada no Grafico 1.3.
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Oferta x Demanda
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Grafico 1.3 Oferta x demanda
Fonte: Adaptado de Pindyck e Rubinfeld (2002)

onde
P1 e P2 = precos do produto
Qd1 e Qd2 = quantidades demandadas do produto (aos precos P1 ¢ P2)
Qsl e Qs2 = quantidades ofertadas do produto (aos precos P1 e P2)
P* = preco de equilibrio de mercado
Q* = quantidade de equilibrio de mercado
D = demanda
O = oferta

No Grifico 1.3 podemos verificar que, se o preco 1 for maior que o preco de mercado
(P1> P*), ha geragio de uma sobra de mercadorias (Q* — Qd1). E se o pre¢o2 for menor que
o de mercado (P2 < P*), haverd uma falta de mercadorias (Qd2 — Q%*), pois nesse preco (P2) a
demanda é maior que a oferta.

O sistema entrard em equilibrio somente no ponto em que a oferta for igual a demanda
(P*, Q*). E um ponto virtual de equilibrio. Essa é doutrina da economia de mercado sob o
ponto de vista da teoria neoclassica.

O que se tinha formalizado como l6gica economica até 1930, portanto, era o raciocinio
de que a oferta e a demanda sempre buscavam o equilibrio, caso contrario haveria falta de
produtos por um lado ou excesso por outro. Esse mecanismo regulava nio sé o preco das
mercadorias, mas também o preco dos fatores de produgio, ou seja, terra, trabalho e capital,
fatores estes formalizados no século XIX.

Para o economista norte-americano Milton Friedman (1971, p.3), Prémio Nobel de Eco-
nomia e um dos expoentes da chamada Teoria Monetarista, ““(...) os principios que explicam
os precos nos mercados dos produtos também explicam os precos no mercado dos fatores”.
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A distribui¢ido da renda se daria de acordo com a utilizacio dos fatores de producio. O
dono da terra ganharia a renda (arrendamento) da terra, o capitalista ganharia por organizar o
sistema e antecipar e gerir a producio (lucros), e o trabalhador, através do trabalho, receberia
salario.

Como seria a logica de funcionamento do “mercado de fatores de produc¢io”? Observe-
mos o tradicional fluxo circular da economia, agora mostrado através da Figura 1.1.

Mercado de
Demanda Produtos Oferta
Producéao
Consumidores ¢ Produtores
Familias Familias
(proprietarios (conjunto de
dos fatores) recursos)
Servigos de
fatores Rendas
Mercado de
Oferta Fatores Demanda

Figura 1.1 Fluxo circular da economia
Fonte: Samuelson (1975)

As familias demandam produtos no mercado de produtos, e as firmas oferecem produtos
no mercado de produtos. Por que familias e firmas? Porque a menor unidade de controle do
orcamento ¢ a familia. A familia nio pode gastar mais do que ganha. A familia pode comprar
0 que quiser, sujeita a sua restricdio orcamentaria. Cada familia tem uma fun¢io demanda
(utilidade) propria, mas nio pode gastar mais do que possui, salvo se tomar dinheiro empres-
tado para depois pagar juros (preferéncia temporal).

As firmas (empresas), por sua vez, sio as menores unidades de produc¢io. As familias ofere-
cem fatores de producio, pois sio as detentoras do trabalho (operarios e profissionais liberais),
do capital (acionistas de empresas) ou da terra. As familias oferecem e as firmas demandam fa-
tores de produg¢io. Portanto, as familias e as firmas sdo entidades diferenciadas e independen-
tes. Até juridicamente sio agentes diferentes: trabalhadores e acionistas de empresas sio “pes-
soas fisicas”, ja as empresas sio denominadas “pessoas juridicas”.

O mercado de fatores tem funcionamento anilogo ao mercado de produtos. O mercado
de fatores funciona da seguinte maneira: as firmas demandam trabalho; D é a fun¢do demanda
de trabalho; e os trabalhadores oferecem trabalho; S é a funcio oferta de trabalho. Quanto
maior o salario, mais gente se apresentara para trabalhar. Dessa maneira também havera busca
de um equilibrio também no mercado de trabalho. O Griéfico 1.4 ilustra a questio.



CINTRODUCAO A ECONOMIA 9

Oferta x Demanda
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Grafico 1.4 Oferta x demanda modificada (D* > D**)
Fonte: Adaptado de Pindyck e Rubinfeld (2002)

onde
P1 = pre¢o do trabalho (salario) no equilibrio 1
P2 = pre¢o do trabalho (salario) no equilibrio 2
Q1 = quantidade demandada de trabalho (ao preco P1)
Q2 = quantidade demandada de trabalho (ao preco P2)
D1 = demanda de trabalho no equilibrio 1
D2 = demanda de trabalho no equilibrio 2
O = oferta de trabalho

Se houver uma diminui¢io da demanda de trabalho (D1 > D2), por algum motivo — por
exemplo, a queda da renda nacional —, havera excesso de oferta de trabalho (Q1 —Q2) — de-
semprego — somente se os trabalhadores nio aceitarem uma redugio do salario.

Observe-se que, ao se deslocar a demanda de D1 para D2, o novo ponto de equilibrio de
mercado implica uma diminui¢do do preco do trabalho (salario) (P1 > P2). Nio pode haver
desemprego (Q1 —Q2) com tal 16gica, salvo se os trabalhadores nio aceitarem diminuicio de
salarios. Este, de forma bem simplificada, era o raciocinio econdmico até 1929, também co-
nhecido por teoria microecondmica neocldssica (walrasiana®).

® De Leon Walras (economista francés do século XIX).
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1.3. A MACROECONOMIA KEYNESIANA

Falemos agora da demanda, nio mais sob o ponto de vista de uma mercadoria (produto ho-
mogéneo) em um mercado (setor ou industria), como explicado pela teoria antes exposta,
mas sob o ponto de vista da agregacio de todos os produtos na economia—a demanda efetiva.

Apbds a crise de 1929, em que foram postos em cheque os principais postulados da teoria
econdmica dita neocldssica, da auto-regulacio da economia pelo mercado, foi formulado, si-
multaneamente por Keynes e Kalecki® o principio da demanda efetiva BACHA, 1985). Esse
principio veio explicar por que existem momentos em que a capacidade produtiva — o em-
prego de pessoas e de maquinas — é parcialmente utilizada, havendo possibilidade estrutural
de desemprego. Isto ¢, o fato de existir capacidade ociosa (desemprego permanente, princi-
palmente de pessoas), questiona a formula¢do neocldssica, que argumentava que a producio
geraria uma demanda de igual valor e que o nivel de atividade economica teria sua nica limi-
tacdo nos recursos disponiveis.

O principio da demanda efetiva (PDE) atribui a demanda total a principal responsabilidade
pela determinacio do nivel de atividade economica e, em conseqiiéncia, a demanda de traba-
lho (o emprego). Em outras palavras, o que determina a quantidade produzida total nio é a
capacidade produtiva total (quantidade de fatores de produg¢io disponiveis), mas sim a deman-
da efetiva existente. A producio (usando toda a capacidade) s6 seria capaz de gerar uma renda
equivalente se integralmente realizada. Portanto, é importante perceber que o PDE nos ex-
plica que na sociedade mercantil nio se produz o que se poderia com os recursos disponiveis,
mas para o nivel de demanda efetiva existente.

“A demanda efetiva é simplesmente a renda agregada (ou produto) que os empresa-
rios esperam receber, incluidas as rendas que fazem passar as mios dos outros fatores de
produgio, por meio do volume de emprego corrente que resolvem conceder.”
KEYNES (1982; p. 59)

Dessa forma, a demanda efetiva ¢ determinada pelo processo de producio e distribuicio
de um pais. A quantidade de mercadorias produzidas e realizadas no periodo t; ¢ igual a de-
manda efetiva no periodo t,. Assim, a produg¢io é importante porque gera uma renda que re-
presenta um potencial de demanda efetiva para o proximo periodo, haja vista que essa renda
(= poupanca ex ante) nada mais € do que a renda ja gasta.

1.4. 0 “TRUQUE"’ DE KEYNES

Em termos gerais, o economista inglés John Maynard Keynes, no inicio do séc XX, desafiou
a ortodoxia classica (microeconomia neocldssica walrasiana) argumentando que uma depressio
economica nio seria um fenomeno de longo prazo. Uma depressio econdmica seria simples-
mente um problema de curto prazo, proveniente da falta de demanda efetiva.

Entio, ja que a demanda efetiva depende da renda distribuida e a iniciativa privada nio esta
preparada para gastar e aplicar de forma a impulsionar essa demanda, entio o Estado deveria

® Michal Kalecki (economista polonés).
"“Truque financeiro™; citado em Kalecki (1977, p. 134).
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fazé-lo. Paraisso, o Estado poderia até trabalhar em déficit, gastando mais do que arrecada com
impostos. Entio, quando os tempos bons voltassem novamente e o setor privado retomasse
08 gastos e investimentos, o governo poderia cortar seus gastos e pagar débitos acumulados
durante o periodo de baixa. A idéia, segundo Keynes, deveria ser a de balancear o or¢amento
no médio prazo e nio no curto prazo.

A proposta keynesiana é a de que os Estados-na¢des deveriam ativamente intervir na eco-
nomia para gerenciar o nivel de demanda. Quando a atividade economica estivesse baixa, o
governo deveria gastar mais, ¢ quando a economia estivesse crescendo, o governo deveria
gastar menos. Seria como “nadar contra a corrente” (Bacha, 1987).

A insuficiéncia de demanda efetiva foi diagnosticada como a causa fundamental da grande
depressio dos anos 1930, exposta por Keynes. Se a poupanga total for maior que o investi-
mento realizado, haverd insuficiéncia de demanda, tendo por conseqiiéncia o desemprego
dos fatores de produgio (trabalho e capital).

Aqui entraria o tio famoso “truque” proposto por Keynes, que funda, por assim dizer, a
Macroeconomia. A diferenga entre poupanga disponivel e o investimento realizado, diferen-
ca esta responsavel pelo desemprego estrutural de fatores de producio (trabalho), poderia ser
transformada em gasto de governo de forma a se buscar o pleno emprego.

Claro que o Estado poderia eliminar o déficit aumentando impostos e diminuindo gastos
ou fazendo uma combinac¢io de ambos. Mas, caso nio seja possivel eliminar o déficit or¢a-
mentario do Estado, o que fazer para fechar as contas? Ou se aumenta a emissio de moeda (ja
que o Estado tem o monopélio de produzir dinheiro) para fazer frente ao déficit do governo
ou se aumenta o seu endividamento (divida publica) prometendo pagar juros futuros. Che-
gamos finalmente a taxa bdsica de juros.

A poupanga total, portanto, teria duas aplica¢des. Primeiro, poderia ser direcionada ao in-
vestimento (I) e teria como manifestacio financeira a emissio de titulos (a¢des, debéntures)
correspondentes a adi¢cdo de estoque de capital nas empresas. Em segundo lugar, poderia
também financiar o déficit fiscal do governo, que tem como correspondéncia a emissio de ti-
tulos da divida pablica. Qual ¢ a taxa desses empréstimos? A taxa bdsica de juros.

1.5. MACROECONOMIA BRASILEIRA - INFLACAO E DIiVIDA

Com a revolug¢io de 1930, o pais deixou de ser predominantemente agrario para investir na
industrializacio. Como havia a necessidade de capitalizar investimentos que viabilizassem tal
transi¢io, o governo tornou-se financiador e, em contrapartida, surgiram os déficits governa-
mentais que foram agravados pela baixa produtividade e ineficiéncia na aplicagio dos recur-
sos. A infla¢io tornou-se cronica na economia brasileira a partir de 1950.

Somente em 1994, com a implanta¢io do Plano Real e o reconhecimento de que as causas
da inflacio derivavam do desequilibrio entre setor publico e mecanismos de indexacio, o
processo inflacionario foi controlado.

Mostremos a forma como o Brasil financiava seu déficit fiscal no passado recente. Primei-
ro pela inflagio (emissio de moeda) e depois pelo aumento da divida puablica interna.

O Grifico 1.5 mostra a evolucio da inflacio (em % a.m.), de 1980 até 2008.
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Grafico 1.5 indice de inflacdo no Brasil de 1980 a 2008 (IPCA)
Fonte: IBGE (2008)
Podemos observar duas marcas historicas fundamentais, no Grafico 1.5:
e marco de 1990 — maior inflacio mensal da historia do Brasil
e junho de 1994 — implantacio do Plano Real.
Observemos no Grafico 1.6 a evolu¢io da divida interna brasileira desde 1993.
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Grafico 1.6 Divida liquida publica do Brasil de 1993 a 2008
Fonte: Banco Central do Brasil (2008)

Com a implantacio do Plano Real e a estabilizacdo da economia brasileira em termos de
inflacdo, o Brasil saiu de uma divida interna em torno de R$150 bilhoes (1994) para um valor
maior que R$1,1 trilhio em 2008. Podemos afirmar que o Brasil trocou a inflag¢io pela admi-
nistracio da divida puablica interna.

-
v
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Voltemos ao comeco do capitulo. Firmas objetivam maximizar lucros de forma a angariar
o maior lucro possivel, com um determinado empenho de capital. Como foi demonstrada, a
rentabilidade minima a ser comparada com o custo de oportunidade de capital pode ser a dada pela
taxa basica de juros, que tem ligacio direta com a economia nacional, pois faz parte de politicas
governamentais de emprego e de controle da inflacio.

Passemos, entdo, para a empresa, mais comumente chamada de firma na teoria econdmica.

2. ELEMENTOS DE MICROECONOMIA (DEMANDA)

A Microeconomia é parte da Teoria Economica Neoclassica, na qual se consideram as a¢cdes
individuais dos agentes econdmicos (firmas e consumidores/familias), e que estd formalizada,
pelo menos desde o final do século XIX, através de modelos matematicos e graficos que bus-
cam explicar o funcionamento de uma economia de mercado (KOUTSOYIANNIS, 1976).

A Microeconomia fornece modelos de analise com o objetivo de verificar determinadas
relagdes de causa e efeito. Os modelos utilizados tém trés fun¢des principais: analise, previsio
e controle. A microeconomia fornece bases para entender, por exemplo, o que acontece
com os custos totais de uma firma quando se varia o volume de producido; qual o efeito, no
custo total, de se produzir uma unidade a mais; o que acontece ao custo médio de um produ-
to com o aumento ou a diminuicdo da produ¢io; como calcular os custos de produtos que
competem pelos mesmos recursos de uma firma.

A Microeconomia geralmente se divide em capitulos assim distribuidos: teoria da demanda,
teoria da produgio e dos custos, teoria da firma e teoria das estruturas de mercado. Vale lembrar
que a Microeconomia também ¢é conhecida como “Teoria dos Precos” (PINHO, 1993).

A questio da formacio dos precos sob o ponto de vista da firma individual, pela dtica estrita-
mente microecondmica, di-se no encontro entre a maximiza¢io de lucros por parte da firma
ofertante e pela maximizacio da utilidade pelo lado da demanda dos consumidores/familias.

O calculo adequado dos lucros para a firma e da utilidade (ou pregos) para os consumido-
res envolve, por um lado, o conhecimento dos custos de producio, e, por outro lado, o en-
tendimento do comportamento de sua demanda e de seus precos implicitos que dependem,
fundamentalmente, do tipo de estrutura de mercado em que a firma atua: monopélio, oligo-
polio, concorréncia perfeita, concorréncia monopolistica etc.

Demanda ¢ a quantidade de determinado bem ou servico que os consumidores desejam
adquirir. A demanda é um desejo, uma vontade. E, portanto, ex ante. A demanda inclui nio
s6 plano de consumo, mas também de estoques para prover bens e servicos frente as variagdes
da prépria demanda.

A teoria da oferta é formada pelas teorias da producio e dos custos, sendo importante ini-
ciar qualquer andlise pela divisido do curto e do longo prazo. Na analise de curto prazo, os cus-
tos dividem-se em fixos e variaveis. Os custos fixos s3o custos de um periodo, geralmente cal-
culados por més. Ja os custos variaveis sio associados ao volume de producio e sio derivados
da fungdo-produgio 8. No longo prazo, todos os custos podem ser considerados variaveis, ja que
a capacidade da fabrica pode ser ampliada.

¥ Relagio que mostra qual a quantidade obtida do produto, a partir da quantidade utilizada dos insumos de produgio
(PINHO, 1993, p. 137). Estarela¢do também é conhecida como coeficiente técnico de materiais/produtos.
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No curto prazo, a divisdo dos custos em fixos e varidveis nio ¢é exata e geral, e depende da
empresa, da industria (ou setor), das condi¢des legais das relagdes do trabalho, por exemplo.
Tipicos custos fixos sdo representados por aluguéis, pro-labore, custos de supervisio e de capi-
tal; os custos variaveis sdo representados por materiais, mio-de-obra direta e energia.

Iniciemos pela demanda. Como analisar a demanda de um produto (ou servigo) no mercado?

Explicar e prever a demanda de um produto (ou servico) comec¢a com o exame do com-
portamento do consumidor, dado que a demanda total de mercado de um produto (ou servi-
¢o) é assumida como a soma das demandas individuais.

Demanda é uma relagio multivariada, isto é, determinada por varios fatores simultaneamente.
A teoria tradicional se concentrou em quatro fatores determinantes da quantidade demandada:
preco da mercadoria, precos de outras mercadorias, rendas e gostos (KOUTSOYTANNIS, 1976;
p- 45).

Os fundamentos da anilise da demanda sio baseados no conceito subjetivo de utilidade.
Examinemos a derivacio de um consumidor individual. Ele é “racional”, dados sua renda e
os precos de mercado de varias mercadorias; ele planeja gastar se atendo a mais alta satisfacdo
individual. Este ¢, para a economia tradicional, o axioma da maximizagdo da utilidade.

A escola cardinalista postula que a utilidade pode ser mensurada. Alguns economistas su-
geriram que a utilidade poderia ser medida por unidades monetarias. Outros sugeriram a
mensuracio em unidades subjetivas, os ufils.

A escola ordinalista postula que a utilidade nio é mensuravel, mas ¢ uma magnitude ordi-
nal. O consumidor ndo precisa saber a quantidade de utils de cada mercadoria para fazer sua
escolha. E suficiente fazer o ranking de acordo com a satisfacio que cada “cesta de bens” lhe
oferece. Ele estd apto a determinar sua ordem de preferéncia.

Resumimos a seguir a teoria da utilidade cardinal.

2.1. TEORIA DA UTILIDADE CARDINAL?®
2.1.1. Premissas

1) O consumidor é racional. Ele deseja maximizar sua utilidade de acordo com os precos
das mercadorias e servicos, e ¢ sujeito a sua restricio orcamentaria.

2) A utilidade de cada mercadoria é mensuravel. Utilidade é um conceito cardinal. A
maneira mais conveniente de medi-la é a monetéria. A utilidade é medida por unida-
des monetarias que o consumidor esta preparado para pagar.

3) A utilidade marginal é decrescente, ou seja, a utilidade ganha pela aquisicio de uma
mercadoria diminui. Imaginemo-nos com sede e qual o valor para nés de um copo
d"agua; e por um segundo copo d’agua; e por um terceiro, ¢ assim por diante. O “va-
lor” ou a “utilidade” de mais um copo d"agua diminui com a quantidade demandada.

4) A utilidade total de uma “cesta de bens” depende das quantidades individuais de cada
bem. Se existem m mercadorias, a utilidade total é:

U =f (X1, X2, ..., Xm)

O conceito de utilidade subjetiva e mensuravel ¢ atribuido a GOSSEN (1854), JEVONS (1871) e
WALRAS (1874). MARSHALL (1890) também assume utilidades aditivas e independentes.
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5) Utilidade marginal constante do §. Este pressuposto ¢ necessirio quando unidades
monetarias sio usadas como medida da utilidade. Se a utilidade marginal do dinheiro $
muda quando arenda cresce (ou decresce), entdo a mensuragio torna-se inadequada.

2.1.2. Equilibrio do consumidor

O consumidor pode comprar uma mercadoria ou servico (X), ou reter seu dinheiro. Nessas
condi¢des, o consumidor estara em equilibrio se a utilidade marginal de X (Ux) for igual a seu
preco (Px).

Ux = Px

Se Ux > Px, o consumidor podera crescer sua utilidade comprando mais X.
Se existe mais de uma mercadoria, a condi¢io de equilibrio do consumidor é equalizada
pelos quocientes das utilidades marginais pelos pre¢os:

UMX1/PX1 = UMX2/PX2 = ... = UMM/PXm

2.2. FUNCAO-DEMANDA DO CONSUMIDOR

A derivagio da demanda é baseada no axioma da utilidade marginal decrescente. Matema-
ticamente, a Umg ¢ a tangente (derivada) da funcio utilidade total. A utilidade total cresce,
mas a uma taxa decrescente.

UX UMX PX

Qx Qx Qx
N N )
14 14

|4
Funcéo utilidade total Fungdo demanda
Funcao utilidade marginal

Figura 1.2 Funcédo utilidade e funcdo demanda

Como nio se mede a utilidade na margem, isto é, quanto é a “utilidade” obtida por mais
uma unidade de x, substitui-se a utilidade marginal pelo preco da mercadoria x em unidades
monetarias.

Criticas:

e O pressuposto da utilidade cardinal é obscuro. A satisfa¢io derivada de varias mercado-
rias ndo pode ser medida objetivamente.

e O pressuposto da utilidade marginal do $ constante também nio é realista. Quando a
renda cresce, a utilidade marginal do $ muda. Portanto, o $ nio pode ser usado como
medida, ja que sua prépria utilidade muda.

e O pressuposto da utilidade marginal decrescente foi estabelecido “introspectivamen-
te”. E uma lei psicologica dificil de provar.
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2.3. AGREGACAO DE DEMANDAS INDIVIDUAIS

A demanda de mercado é a agregacio (soma horizontal) das demandas individuais. Mostra-
mosna Tabela 1.1, um exemplo de agregacio das demandas individuais, bem como o calculo
da elasticidade em cada ponto e da elasticidade no arco. O cilculo da elasticidade é apresenta-
do na seclo seguinte.

Tabela 1.1 Demanda Agregada e Célculo da Elasticidade

PRECO QCONS.A | QCONS.B | QCONS.C Q TOTAL e
90 0 0 0 0
82 2 3 5 10 -
74 5 5 10 20 -10,25
66 8 7 15 30 -4,63
58 12 9 19 40 -2,75
50 16 13 21 50 -1,81 e (ARCO)
42 20 18 22 60 -1,25 -1,3
34 25 25 20 70 -0,88
26 28 30 22 80 -0,61
18 32 37 21 90 -0,41
10 36 41 23 100 -0,25

Nota: Ver G1

Observa-se que a demanda de mercado (Q) de um produto é a soma “horizontal” das de-
mandas individuais de consumidores e/ou familias.

2.4. DEMANDA E RECEITA TOTAL

Verifica-se que é importante relacionar a fun¢io demanda com a fung¢io receita total, pois na
analise de resultados da firma, como veremos adiante, a receita de uma firma (pregos X quan-
tidades) é um ponto fundamental a ser considerado.

Observemos, a seguir, os graficos da demanda, da receita marginal (RMg) e o da receita
total (RT) em funcio da quantidade de uma mercadoria ou servico.

PX RT o

-~

RT max

Demanda

\‘ RMg

-
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Rmg = dR/dQ = d(PQ)/dQ = P + dP/dQ . Q

Se a demanda for linear => P = a0 —al.Q

RT=P.Q=20.Q-al.Q?
Rmg = a0 - 2a1.Q

Vale destacar que o conceito de receita marginal é de particular interesse para a Microeco-
nomia, e serd mais usado adiante, quando da maximiza¢io dos lucros de uma firma em uma
economia de mercado (ver XXX).

2.5. ELASTICIDADE-PRECO DA DEMANDA

Elasticidade-preco da demanda é um conceito muito importante, pois mostra uma analise de
sensibilidade da quantidade demandada em funcio de seus precos. Sio trés formas de enten-
dimento da elasticidade-preco da demanda:

e relagio entre a taxa de crescimento de Qx e a taxa de crescimento de Px
e relacio entre a variacdo percentual de Qx e de Px
e relacio entre os valores marginais de Qx e Px, e os valores médios de Qx e Px

eZSQX/QX 0Qx -P _ (Q1-Q2)/(Q1+Q2)/2
8 Px/Px oPx Q (P1-P2)/(P1+P2)/2
valores marginais valores médios elasticidade no arco

2.5.1. Valor da elasticidade

Cada produto (ou classe de produtos) possui elasticidades especificas que podem ser interpre-
tadas como segue:

e > 1 demanda muito elastica ( bens de consumo de luxo)
e = 1 demanda elastica
e < 1 demanda pouco elistica (bens de subsisténcia)

2.5.2. Elasticidade-preco (varidvel) da demanda

A func¢io demanda pode ser estabelecida a partir de considera¢des sobre a forma da relagio
existente entre os precos e as quantidades. Vale ressaltar dois tipos importantes de modelo
matematico: a relacdo linear e a relagio poténcia.

Para a relagio linear, vamos demonstrar como a elasticidade varia em cada ponto, sinteti-
zando o modelo de elasticidade-pre¢o variavel com o modelo da demanda univariada linear.
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/ e = infinito
P1 -

P2 |

e =dQ/dP.P/Q

8P =P1P2 = EF
§Q=QIlQ2=EF
P=0P1§P=dP
Q=0Q1 8Q=4dQ

e=0Q /0P =(Q1.Q2) / (P1/P2) . OP1/0OPQ1 = EF’/ EF . OP1/0Q1
FEF’ e FQD’ sio triangulos similares (mesmo angulo)

=> EF/ EF = Q1D/FQ1 = Q1D’/0OP1

e = QI1D’/OP1. OP1/0Q1 = Q1D’/70Q1

DP1F e FQ1D’ sio triangulos similares

QI1D’/ FD’ = PloF / FD = OQ1 / FD

Q1D’/0Q1 = FD’/FD =

e =QI1D’/ OQ1 = FD’/ FD

2.5.3. Relacdo entre receita marginal e elasticidade

R=P.Q=[Q]Q

Rmg = dPQ/dQ = PdQ/dQ + QdP/dQ =P + QdP/dQ

e =dQ/dP . P/Q <=>eQ/P =dQ/dP <=> P/eQ = dP/dQ
Rmg=P+ QdP/dQ =P+ QP/eQ =P +P/e=P (1 + 1/¢)
Rmg =P(1 + 1/¢)

2.52.4. A funcao multivariada de demanda com elasticidade constante

A seguir, apresentamos a forma ndo-linear da func¢io demanda a partir de um modelo multi-
variado poténcia:

QX = b0 . Px-P1 . PoP? | YP3 b
Equacdo 1.4 Funcdo da demanda multivariada poténcia

onde

QX = quantidade demandada de X
Px = preco de X
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Po = preco de outras mercadorias

Y = renda agregada do consumidor

eb¥ = fator tempo para gostos

b1 = elasticidade-preco da demanda de X
b2 = elasticidade-cruzada da demanda

b3 = elasticidade-renda da demanda de X

Como a elasticidade-preco da demanda é, para uma variavel independente Px, igual a

L 8Qx/Qx
8 Px/Px

temos para Qx, como funcio da variavel “preco de x”, a seguinte fun¢io poténcia univariada:

Qx = b0 . Px-"!
Equacdo 5

Portanto:

£ = 9Qx/Qx _ ~b1.b0.Px —"7 Px

8 Px/Px b0..Px ="'
e = -bl

A elasticidade-preco da demanda da func¢io dada pela Equacdo 4 € —b1. O proprio coefici-
ente da poténcia é constante em todo o dominio da fun¢io. Este é o exemplo de elasticida-
de-preco da demanda constante.

3. PREVISAO DE DEMANDA (ECONOMETRIA)

A economia aplicada trabalha com a evidéncia empirica dos precos — e de uma série de outras
varidveis —através de estudos estatisticos que tém, inclusive, denominagio prépria—a Econo-
metrial’.

Do ponto de vista da historia do pensamento econdmico, a Econometria é considerada
como resultado de uma evolu¢io metodoldgica dentro da economia desde Adam Smith até
nossos dias.

A aplicacio da Econometria tem varias dificuldades: o problema metodoldgico da especi-
ficagio das variaveis independentes, a correta definicdo da forma do modelo (elasticidade va-
riavel ou elasticidade constante), a adequada utilizacio da Estatistica como método de anilise
e, principalmente, a questio de que “(...) antes de responder o que é econometria, deve-se
colocar a questio: “o que é economia?” JOHNSTON, 1972; p. 1).

A Econometria, segundo KIRSTEN apud PINHO (1992; p. 76), “utilizando os instru-
mentos da matemdtica, estatistica e teoria economica, representa a medida com teoria e a teo-
ria com medida. Isto é de suma importancia, pois deve ser destacado com rigor a separa¢io
entre teoria econdmica e a Estatistica”.

19 Ver capitulo “Metodologia Quantitativa da Analise Econdmica”, PINHO ef al. (1992).
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A Estatistica vem a ser o elo entre a teoria economica e a realidade. Nesses termos, a Esta-
tistica ndo constitui uma ciéncia propriamente dita, mas um método de anilise que busca,
pelo uso da matematica, a analise dos dados que representam uma certa realidade.

Podemos destacar os objetivos da Econometria como:

efetuar medidas das variaveis e de agregados econdmicos

estimar parametros pertencentes as relacdes construidas pela teoria economica
formular hipdteses a respeito do comportamento da realidade

submeter a prova, com base na realidade, as teorias fornecidas pela economia

construir novas teorias (conjunto de hipdteses)

Vale destacar que, para uma determinada firma, a analise pratica do mercado para fins de
entendimento dos pre¢os vigentes passa pela investigacio do niimero e da qualidade dos con-
correntes e fornecedores existentes no mercado, do market-share'’ de cada concorrente e da
propria firma, dos precos da propria firma e dos precos de seus concorrentes, das localiza¢des,
do mix'? e quantidades de produtos da cadeia distributiva disponivel.

Dessa forma, constata-se a importancia, para a administracdo de uma empresa, do entendi-
mento dos fundamentos basicos da analise de mercado.

3.1. METODOS DE PREVISAO

As técnicas geralmente utilizadas para analise e previsio de mercado (oferta e demanda), en-
volvem métodos quantitativos — geralmente estatisticos, como, por exemplo, séries tempo-
rais ou modelos causais (cross-section) — e métodos qualitativos do tipo pesquisa de mercado,
entre outros (ver inventario de métodos em MAKRIDAKIS, 1985).

Essa pesquisa com respeito ao mercado (oferta, demanda e estruturas de mercado) de
produto(s) e de fornecedores (precos e quantidades) pode nos ajudar a responder as ques-
tdes fundamentais sobre o mercado: o que produzir, para quem, como, quanto, quando,
onde produzir?

A relagio de competitividade econdmica preco/custo nos indicaria o conjunto de alter-
nativas de politicas comerciais a cada negdcio®>.

Basicamente, existem dois grupos de métodos de previsio: quantitativo e qualitativo. O
método quantitativo se preocupa basicamente em ajustar um modelo formalizado de previ-
20 a0s dados historicos da empresa de forma a projetar as vendas futuras. O método qualitati-
vo realiza uma previsio de vendas a partir de julgamentos pessoais e subjetivos de quem esteja
fazendo a previsio.

Facamos uma aplica¢io de dois métodos quantitativos de previsio de demanda: o modelo
causal usando uma regressio linear simples (elasticidade varidvel) e uma aplicacio usando as
técnicas de decomposi¢io de séries historicas.

" Mix ¢ o conjunto de produtos fabricados/comercializados por uma firma.

'2 Market share ¢ a participacio percentual no mercado de cada um dos competidores.

¥ Um “negécio” pode ser definido como o par produto-segmento de mercado. Um mesmo produto
vendido em segmentos diferentes implicaria diferentes “negdcios”.
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3.2. MODELO CAUSAL: O TRANSPORTE AEREO NO BRASIL

Faremos um exercicio para mostrar a importancia da pesquisa sobre precos pelo lado da de-
manda (consumidor ou B2B, B2C)'*. Para a simplificacio da anilise, muitas vezes, conside-
ra-se apenas o preco como variavel explicativa da quantidade demandada, mesmo sabendo
que a demanda por um produto ou servico é uma fun¢io multivariada; isto é, outras variaveis
além do preco também afetam a quantidade demandada, tais como qualidade, gostos, habi-
tos, sazonalidades etc.

O ponto aqui importante a considerar é que a demanda é uma variavel que “antecipa”, ou
seja, que “antevé” qual seria a quantidade frente a uma varia¢do de precos.

Consideremos a quantidade de passageiros transportados pela modalidade aérea no Brasil
entre 1995 e 2002. Consideremos o pre¢o de cada ano (pre¢o médio de um ano) como sendo
o faturamento de todas as empresas de transporte aeroviario dividido pela quantidade trans-
portada (transformada em moeda constante do periodo e corrigido pelo indice IGP-M com
base em 1995). Os dois conjuntos de dados sio apresentados na Tabela 1.2.

Tabela 1.2 Precos e Quantidades no Transporte Aéreo no Brasil (ver G7)

Ano 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Preco médio 227 231 200 185 201 190 183 160
[R$/passageiro]

Passageiros 18.860 19.084 20.970 23.499 21.773 22.054 28.065 25.850
transportados

[1.000]

Fonte: Aratjo Jr. (2004)

Observe-se que a quantidade de passageiros transportados (consumo) é temporalmente
“passada”. No linguajar da economia é “ex post”. Trata-se do consumo real verificado na-
quele periodo.

A construcio de uma func¢io de demanda, portanto, s6 poderia ser uma “estimac¢io” de
como os pre¢os afetariam a quantidade demandada. No linguajar adequado seria “ex-ante”.
Dessa forma, a fun¢io demanda, que iremos construir com os dados da Tabela 1.2, serd uma
estimativa (uma proxy) definida a partir dos dados passados de consumo (transporte de passa-
geiros entre 1995 e 2002).

Para se construir graficamente a funcio demanda, sio necessarios os seguintes passos:

1) Classificar a quantidade de passageiros transportados (da quantidade menor para a maior).

2) Fazer o grafico pre¢o X quantidade omitindo os anos. Este é um exemplo de analise
causal (cross section) (ver MAKRIDAKIS, 1985).

3) Acharalinha de tendéncia. Usar, por exemplo, um modelo matematico linear basea-
do no “método dos minimos quadrados”. Essa funcio estimada serd considerada a
fun¢io de demanda de transporte aéreo no Brasil, no periodo de 1995 a 2002, consi-
derando um modelo linear de estimacio.

14 . . .
B2B: business to business; B2C: business to consumer.
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Para se calcular a elasticidade-preco da demanda, serd necessario, ainda:

4) Reconstruir os dados, usando agora a equagio da reta obtida (a funcio demanda).
5) Calcular a elasticidade-preco da demanda no arco, como segue:

e = [(Q2 - Q1)/(Q2+Q1)/2] / {(P2 — P1)/(P1+P2)/2)]
O Grifico 1.7 foi obtido com preco X quantidade da Tabela 1.2.

Funcao Demanda
y =—-0,0062x + 337,48

R2 =0,7202
250
°
'g 230 3
]
8 210 =
g_ \
o
170
g * T~
& 150 . . . ' '

18000 20000 22000 24000 26000 28000 30000
Quantidade [passageiros transportados]
Grafico 1.7 Funcdo demanda consolidada do transporte aéreo brasileiro (1995 a 2000)
Fonte: Adaptado de Aradjo Jr. (2004)

Com a utilizacio da regra 4 e de um modelo linear, obtém-se (matematicamente) a se-
guinte fun¢do demanda:

P = 337,48 - 0,0062 . Q

ou

Q=54432-161,3.P

Observa-se que a fun¢do determinada é biunivoca, pois o preco “explica” a quantidade e a
quantidade “explica” o preco. Fazendo o cilculo da elasticidade-preco da demanda no arco
de acordo com a regra 5, tem-se:

e=-1,32

A elasticidade-preco da demanda de transporte aéreo no Brasil ¢ um nimero adimensio-
nal, razoavelmente superior a unidade. A interpretacio econdmica é a de que, para cada 1%
de queda de pre¢o, a quantidade aumenta em 1,32%.

Interpretemos esses resultados..Imaginemos que se queira instalar, no mercado brasileiro,
mais uma empresa (ofertante) de transporte aéreo. Isso significaria um deslocamento da curva
de oferta para a direita. Portanto, o mercado admitiria “comprar® mais transporte aéreo se
houvesse diminui¢io de precos. Se houvesse uma diminui¢io de 1% no preco (~R$1,60),
haveria um aumento de aproximadamente 1,32% de passageiros transportados (~400
mil/ano).
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Ressalte-se a importancia estratégica de tal informacio. Uma empresa poderia competir
nesse mercado baixando o preco em apenas R$1,60 e vendendo, aproximadamente, 400 mil
viagens a mais.

Vale ressaltar que a fun¢io demanda aqui construida pode estar muito agregada, o que exi-
girla uma maior segmentacio para verificar com mais detalhes quais mercados poderiam ser
analisados: ponte aérea Rio de Janeiro/Sio Paulo, longa distancia, transporte regional, entre
outros. Dessa forma, poder-se-ia melhorar a visio dos “negdcios” do setor de aviacio.

Outro ponto importante que devemos destacar, e que serd a frente aprofundado, diz res-
peito a forma da receita de uma firma quando o preco (constante) nio é dado pelo mercado
(equilibrio entre oferta e demanda), e sim dado somente pela fun¢ido demanda [pre¢o = f
(quantidade)]. Nesse caso, a forma da curva de receita seria uma fun¢io nio-linear. Isso € im-
portante porque muitas firmas tém algum grau de monopdlio, isto é, podem aumentar as
vendas com a redug¢io de seus precos.

A estimacdo da fun¢io demanda possibilita a construcio do grafico de ponto de equilibrio.
Na situacdo em a que a firma pode vender mais diminuindo seus preg¢os, ela é capaz, em algu-
mas situagcdes, de aumentar o seu lucro total (ganhando pelo volume).

3.3. MODELO DE SERIES HISTORICAS (TEMPORAIS)

Em Estatistica, série historica é todo e qualquer conjunto de dados ordenados cronologica-
mente. De modo geral, apresenta seqiiéncias de observacdes relativas a determinada variavel
a0 longo de um intervalo especifico de tempo. A anilise de tal seqiiéncia tem como objeti-
vos: avaliacio do andamento de variaveis, classificacio e descri¢io ao longo do tempo; iden-
tificagdo de fatores geradores e determinagio das relagdes de causa e efeito para predizer, pro-
jetar ou controlar os correspondentes valores ou comportamento futuro dos fenomenos
(MILONE, 2006).

As séries histdricas sio compostas por componentes sistematicos (como a tendéncia, a sazo-
nalidade e a ciclicidade) e componentes nio-sistematicos, que € o resumo de tudo o que é com-
pletamente irregular. A decomposi¢io da série tem como objetivo a identifica¢io de tais com-
ponentes para o levantamento de informacoes tteis ao estudo da série e a previsio de valores.

Mostremos a decomposi¢io de uma série historica.

Y=TXCXSXIouY=T+C+S+1I, onde
Y = variavel em questio

T = tendéncia

C = ciclicidade

S = sazonalidade

[ = movimento irregular

A tendéncia é um componente macro, que indica a dire¢io global dos dados.

A ciclicidade representa as oscilagdes reguladoras em torno da tendéncia, podendo ser ori-
ginaria de fendmenos naturais, socioculturais ou econdmicos, como varia¢des climaticas, fes-
tas religiosas, competi¢Oes esportivas, recessio e euforia econdmica, sendo tipica em séries
longas (maiores que um ano).



24 ENGENHARIA ECONOMICA E FINANCAS

A sazonalidade sdo os ciclos de curto prazo em torno da tendéncia (menores que um ano).
Refere-se a eventos ligados as estacdes do ano, vinculados ao calendario e repetidos a cada 12
meses. A componente irregular ¢ uma mistura de perturbacdes bruscas, irregulares e espora-
dicas (MILONE, 2006).

Quando da realizacio de previsdes através de séries temporais onde encontramos os fato-
res de tendéncia, ciclicidade e sazonalidade agregados a série deve-se utilizar a técnica da de-
composi¢iao desses fatores para realizar um estudo diferenciado em cada um deles, podendo
utilizar a regressio para prever a tendéncia. Além disso, sobre essa previsio, pode-se utilizar os
indices sazonais que capturaram a sazonalidade e ciclicidade da série (Fonseca, 1989).

A decomposi¢io tradicional de séries temporais assume quatro componentes: tendéncia,
sazonalidade, ciclicidade e disttrbio. Para capturarmos a tendéncia e a ciclicidade de uma sé-
rie temporal é necessario a utiliza¢io de um suavizamento através da média movel.

Uma maneira de modificar a influéncia dos dados passados é decidir o quio longinquas es-
tardo as observa¢des que serdo inclusas para o calculo da média. A expressio “média movel” é
usada para descrever esse procedimento porque, a cada nova observacio, uma nova média é
computada, desprezando a mais velha observa¢io e incluindo a mais recente. Essa média mé-
vel serd entdo a previsdo para o proximo periodo. Ressalte-se que o nimero de dados em
cada cilculo da média permanece constante e inclui a mais recente informacio.

Existe, ainda, a necessidade da centralizacio das médias para periodos pares, que nada mais
¢ do que o cilculo da média de dois pontos consecutivos para cada ponto calculado.

O suavizamento da série permite a visualizacio da tendéncia, pois transforma uma série
“nervosa” em uma curva amena, sem grandes picos ou vales.

A captura da tendéncia ¢é feita pela obten¢io das médias dos indices sazonais dos periodos
em questio. Essa média permite, ainda, que se possa isolar a varia¢io sazonal.

Mostramos a seguir o grafico dos dados de consumo mensal de champanhe no Brasil du-
rante 8 anos (dados hipotéticos). A planilha completa pode ser vista em XXXXX.

A principio, foram plotados os dados histéricos de consumo, onde se pode constatar a pre-
senca de um forte fator sazonal, como é mostrado no Grafico 1.8.

DADOS HISTORICOS
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Grafico 1.8 Consumo de champanhe
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Os altos picos e vales existentes ao longo de um ano dificultam a aplicacio direta de uma
regressdo linear como método de previsiao, nio havendo a possibilidade de retratar com leal-
dade a verdadeira tendéncia e principalmente a sazonalidade. Portanto, foram calculadas as
médias moveis para os dados historicos, utilizando um periodo de 12 meses. Apds a centrali-
zacdo dessas médias, calcula-se o indice sazonal para cada més e a média por meses.

A obtencio desse indice sazonal para cada um dos 12 meses do ano permite a suavizagio da
curva anterior através da divisio de cada um dos valores histéricos pelo indice corresponden-
te a0 més do valor. Os calculos e o grafico dos valores suavizados sio mostrados em XXXXX.

Uma vez isolada a sazonalidade e suavizada a curva inicial, pode-se utilizar o método da
regressdo linear da curva suavizada para se prever a tendéncia.

Com areta de tendéncia e a sazonalidade corrigida, podemos comparar os dados historicos
com os obtidos no modelo e realizar uma previsio para os proximos anos, como ¢ mostrado
no Gréfico 1.9.

Realizado X Previsto

Qtde

0
1 9 17 25 33 41 49 57 65 73 81 89 97 105113 121 129 137 145
Meses
| Realizado Previsao |

Grafico 1.9 Realizado e previsto (caso do champanhe)

Pode-se notar que a facilidade de aplica¢do do método ¢é o ponto forte dele, pois com o
modelo definido a previsio de demanda em meses futuros é obtida facilmente.

4. PRODUCAO E CUSTOS

As secdes precedentes mostraram a analise pelo lado do comportamento e preferéncias dos
consumidores, ou seja, pelo lado da demanda. Passemos a examinar o comportamento dos
produtores ou lado da oferta. De que modo as empresas organizam a producio e como variam
os custos de produ¢io a medida que ocorrem variagdes nos niveis da producio e precos dos
fatores de producio?

O conhecimento das teorias da produgio e dos custos nos permite entender as caracteristi-
cas da oferta de mercado.
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4.1. PRODUCAO

A produgio pode ser representada como um sistema onde entram fatores (insumos) e, através
de métodos (ou processos) de producio —também chamada de funcio de produg¢io —sio ob-
tidos os bens ou servicos, como ¢ mostrado na Figura 1.3.

i i
' Fatores de —  Produtos e Servicos |
! Producéo —_— i
e t e
E METODO DE PRODUCAO i
! (funcao de producao) !

Figura 1.3 Representacao simplificada de um sistema de producéo

Os economistas neocldssicos introduziram o conceito de fatores de produgdo, o que para os
economistas politicos era denominado recursos produtivos ou forgas produtivas sociais.

A Figura 1.4 apresenta os fatores de producido (recursos produtivos) e sua subdivisio em
meios materiais, trabalho e tecnologia:

Recursos
/ Produtivos
Meios materiais Trabalho: Tecnologia
de produgéo comunal, servil,
assalariado
Objetos de Meios de
trabalho (insumos) trabalho

N e

Figura 1.4 Fatores de producao
Fonte: Lange (XXXX?)

Assim como as ferramentas e o trabalho necessarios a producio, a tecnologia também
pode ser considerada um recurso produtivo. Por que recurso produtivo? Porque a tecnologia
também ajuda a trazer dgua do rio ou manufaturar uma pa ou fazer um almoco.

Podemos trazer agua de um riacho ou rio, com baldes na cabeca ou com a instala¢io, por
exemplo, de um dispositivo hidriulico (chamado de “carneiro hidraulico”), que utiliza a
queda d"agua do rio como energia para “transportar” a dgua a outros pontos de necessidade.
Existe um grande ntimero de outras alternativas para trazer gua de um rio. Se quisermos tra-
zer agua de um rio, devemos usar os recursos produtivos — trabalho, materiais, ferramentas e
tecnologia — a partir de uma ou das varias combinag¢des possiveis de recursos produtivos.
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As varias combinac¢des sio denominadas “métodos de produ¢io” existentes para o trans-
porte de agua de um rio, no exemplo abordado. Tecnologia nesse sentido pode ser entendida
como um inventirio dos métodos de producio conhecidos. E o chamado estado-da-arte.

Observa-se que tecnologia pode ser entendida em seu sentido amplo, significando tam-
bém, além de tecnologia de processos, como usamos no exemplo acima, tecnologia de ges-
tio, de produto, de hardware e de software (ver NOVAES, 2007; p. 38; nota 4).

E o que sdo métodos de produgao? Sio diferentes combina¢des dos fatores (recursos) de pro-
ducio a um dado nivel de tecnologia. Usualmente, uma mercadoria (um bem) pode ser pro-
duzida por varios métodos de producio (no limite, existem infinitos métodos de producio).
Os métodos de produgio implicam diferentes “coeficientes técnicos” (de materiais ou de
tempo de trabalho). Podemos fabricar pao por diferentes métodos de producio.

Exemplo de métodos de produgio (ou processos) para produzir uma determinada quantidade de pao:

Processo 1 Processo 2 Processo 3
Horas de trabalho 3 2 1
Horas de capital 2 3 4

O processo 1, por exemplo, pode ser mais intensivo em trabalho, enquanto os processos 2
e 3 implicam utilizar mais intensamente as maquinas. Com isso, os coeficientes técnicos de
capital destes sio maiores do que o do processo 1. A tecnologia, nesse sentido, é a cole¢io dos
trés métodos de producio.

Observe-se que, para decidir sobre qual método utilizar para fabricar pio (caso a decisio
seja de ambito economico), deve-se ter os pregos (valores) dos fatores (recursos) de producio
utilizados — trabalho e capital. A tecnologia se explica, por assim dizer, pelos diferentes méto-
dos de producio de pio e engloba os varios métodos ou processos de producio.

4.1.1. Funcao de producéao

A tuncio de producio é uma relagio técnica que define a quantidade de producio que pode
ser alcancada com um dado conjunto de insumos (ou fatores de produgio).

Em sua forma geral, a funcio produgio é essencialmente tecnologica. Os precos dos fato-
res ou dos produtos nio sio componentes da fun¢io producio. No entanto, sio usados para
decisio econdmica das firmas, como veremos mais adiante.

De forma genérica, a func¢io de producio é representada como uma fun¢io multivariada,
como segue:

Y=f(L K, R, S v,u)

onde
Y = produto
L = trabalho
K = capital

R = matérias-primas

S = terra

v = retornos a escala

u = parametro de eficiéncia (tecnologia, capacidade empresarial etc.)
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Existem varias formas de se apresentar a funcio de produ¢io. Uma das formas mais utilizadas é
medir a produg¢io ao variar um fator de producio (fun¢io univariada), como veremos a seguir.

ENGENHARIA ECONOMICA E FINANCAS

4.1.2. Funcéao de producéo e produtividade

Observemos a Tabela 1.3, que servird de modelo de fun¢io de produg¢io com um fator varia-
vel, no caso o fator trabalho. Na Tabela 1.3 sio apontados a varia¢io da producio em fung¢io
da varia¢do do trabalho, os calculos da produtividade média e da produtividade marginal do

fator de produgio trabalho.

Tabela 1.3 Variacdo da Produtividade com a Variacdo do Fator de Producao

PRODUCAO COM UM INSUMO VARIAVEL

Trabalho (fator | Produto total (Q) Produto médio Produtividade Estdgio
varidvel) do trabalho marginal
(/) (dQ/dL)
0 0 0 0 |
1 10 10 10 |
2 30 15 20 |
3 60 20 30 |
4 80 20 20 1l
5 95 19 15 1l
6 108 18 13 1l
7 112 16 4 1l
8 112 14 0 1
9 108 12 -4 1]
10 100 10 -8 1]

Fonte: Elaborada pelos autores (ver planilha INTRODUCAO A ECONOMIA)

Observemos, primeiramente, o Grafico 1.10, que mostra o comportamento da producio
dada a varia¢io do fator trabalho com uma mudanga de comportamento classificada em trés

estagios caracteristicos.

Funcéo de Producao
Produto Total (trabalho variavel)
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o
100 ,//
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o

Producao/més
D
o

8 8
N
-

o

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Trabalho/més
Grafico 1.10 Funcao producdo a partir da variacdo de fator produtivo
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e Estagio I: ha crescimento da produtividade marginal, isto €, para cada unidade de insu-
mo (fator variavel trabalho), hi crescimento mais do que proporcional da produ¢io

Q. dP/dT > 0 e d2P/dT2 > 0.

e Estagio II: ha crescimento da producio, mas a produtividade marginal é decrescente:

Q. dP/dT > 0 e d2P/dT2 < 0.
e Estigio III: hi decréscimo da produgio

O estagio I abrange toda a extensdo de rendimentos crescentes do insumo variavel (pro-
dutividade marginal crescente). O estagio I termina quando o ponto de rendimento crescen-
te é alcancado. O estagio II trata da parte onde a quantidade de produc¢io aumenta numa taxa
decrescente. A produtividade marginal de um insumo variavel estd declinando, apesar de
continuar positivo. Ja o estagio III ocorre quando o uso adicional de insumos variaveis esta
associado com o declinio da producio, onde a produtividade marginal é negativa, conforme
mostra o Grafico 1.11.

Funcéo de Producéo

Produto Médio e Produtidade Marginal
(trabalho variavel)

: e = -

Producao/trabalhador

3>
'

.
(=]

-5 T : :

—10 T '
Numero de trabalhadores

| —=— Produto médio do trabalho (Q/L) Produtividade marginal (dQ/dL) |

Grafico 1.11  Produto médio e produtividade marginal

Por que o comportamento da fun¢io producio tem esse formato geral, seja qual for o sis-
tema de producdo? Por um principio geral chamado de economia/deseconomia de escala.
Economia/deseconomia de escala A economia de escala de um sistema de producio re-
presenta o aumento da produgio resultante de um aumento proporcional de todos os insu-
mos. Como a produ¢io se modifica quando todos os insumos sio aumentados pelo mesmo
multiplo? HA trés possibilidades: economias de escala crescentes, constantes ou decrescentes.
Se a producio é multiplicada por um fator maior que o dos insumos, ha economia de escala cres-
cente. Se a produgio aumenta na mesma propor¢ao, ha economia de escala constante. Finalmente,
se a produg¢do aumenta em uma propor¢io menor, ocorre economia de escala decrescente. A eco-
nomia de escala possui um importante papel nas decisdes economicas, pois afeta a escala 6ti-
ma ou o tamanho da planta de uma firma e suas facilidades de produg¢io. Além disso, também
afeta a natureza da competi¢io em uma industria e, desse modo, é importante para determi-
nar a lucratividade de um determinado setor da economia.
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Virios motivos concorrem para que exista a economia de escala. Podemos destacar dois
exemplos:

Divisao técnica do trabalho: ao se colocar mais de uma pessoa para trabalhar em um servi-
co de lavagem de carro, por exemplo, podemos observar que o servico pode se dividir (uma
pessoa fazendo uma primeira opera¢io de lavagem, enquanto a outra poderia trabalhar na se-
cagem do veiculo). A producio conjunta dos dois homens € maior do que o dobro da produ-
¢do de um s6. Ao se adicionarem mais pessoas a um sistema de lavagem de automoveis, possi-
velmente a producio cresce mais do que proporcionalmente (uma lava, outra aspira o po,
outra seca etc.) até o limite da capacidade operacional do sistema de lavagem, quando comeca
a haver tantas pessoas que o andamento da producio é dificultado (producio decrescente).

Produtividade de insumos: ao produzirmos feijao em determinada area agricola, se vari-
armos a quantidade de irrigacio de agua (insumo variavel), obtemos um crescimento mais do
que proporcional no inicio da variacdo do insumo até o ponto em que comeca a haver uma
saturacdo hidrica. Essa saturacdo hidrica diminui a taxa de crescimento da producio até o
ponto em que a produgio passa a decair a uma taxa negativa. Quanto mais agua se adiciona,
menos produgio se realiza.

Biotecnologia: observe-se o crescimento da produc¢io quando se melhorou, por hibridiza-
¢do ou por engenharia genética, a producio agricola da soja no Brasil. A tecnologia é um fa-
tor importante na explicacio da fun¢io producio.

Uma consideragio ttil, portanto, que precisa ser levada em conta nas tomadas de decisio
em economia de organiza¢cdes produtivas, ¢ a determinacio da produtividade dos insumos
no processo de producio. Medidas de produtividade sdo tteis para avaliar a eficiéncia de um
processo de producio e para se tomar decisdes que melhorem a rentabilidade da firma. Trés
importantes medidas de produtividade, como se viu, sio: produto total, produtividade média
e produtividade marginal.

4.1.3. Funcdo de producdo — outras formas

Existem outras formas para representar a fun¢io de producio. Sio modelos que apresentam
relacdes entre os fatores de producio utilizados. Apresentemos os seguintes modelos gerais

que mostram a relacio entre a quantidade de recursos de capital (K) e trabalho (L):
L L
Isoquanta linear*  Input- output(Leontlef) Isoquanta de Isoquanta convexa
perfeita substituicao estrita programacio linear continua substituicao
complementaridade limitada substituicao

Figura 1.5 Modelos de funcdo de producéo (ver P11, P12 e P13)

*lsoquanta: nela se produz a mesma quantidade de produto.
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A func¢io de producio, portanto, relaciona a quantidade de insumos a quantidade de exsu-
mos obtidos por processos (métodos) de producido. Dai o impacto direto na quantificacdo dos
custos de produgio, como veremos a seguir.

4.3. CUSTOS DE PRODUCAO

Apresentamos na introdug¢io o conceito de custo de oportunidade. Este representa o sacrifi-
cio que se faz ao se optar por uma alternativa de investimento em vez de outra. Pode ser con-
siderada uma das importantes diferencas entre o enfoque econémico e o enfoque contabil (fi-
nanceiro). Os custos de oportunidade sio também chamados de custos implicitos.

Os custos explicitos, por sua vez, envolvem dispéndio monetario e sio considerados na
avalia¢do de investimentos sob o ponto de vista privado. Também sio chamados de custos
histéricos ou contabeis.

Como extensio da diferenca entre enfoque contabil e economico, ressalte-se a diferenca
de avaliacdo entre analise privada de investimentos e analise social de investimentos. A avalia-
¢io privada, também chamada de anilise economico- financeira da empresa, serd objeto do
Capitulo XXXX. A avaliacio social de projetos leva em conta custos de oportunidade, como
€ o casos dos custos derivados de poluicio (sonora ou ambiental) ou mesmo de desgastes de
ruas e estradas.

Vamos nos deter nos custos de produ¢io de uma firma sob o ponto de vista econémico.
Também podemos representar os custos de producio de uma organizacio produtiva através
de modelos matematicos e graficos, como veremos a seguir.

4.2.1. Os custos de producao

A forma de representac¢io dos custos de producio de uma firma é através de uma fun¢io mul-
tivariada porque, como se viu na se¢do anterior, a quantidade utilizada de insumos afeta a
quantidade produzida.

C=f(LL KR, S vu)

onde

C = custo de um produto

L = trabalho

K = capital

R = matérias-primas

S = terra

v = retornos a escala

u = parametro de eficiéncia (tecnologia, capacidade empresarial etc.)

De forma geral, os custos sio os gastos incorridos pela firma com a utilizagio da combinag¢io
mais economica dos fatores de produ¢io por meio da qual é obtida uma determinada quantida-
de do produto. Numa analise de curto prazo, os custos em func¢io da quantidade produzida po-
dem ser classificados em custos fixos e custos varidveis. No longo prazo, todos os custos sio
considerados variaveis, inclusive os custos de capacidade das instalacdes industriais.
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4.2.2. Custos totais de producdo
Vejamos a andlise de curto prazo de uma firma que apresenta os seguintes custos.
Tabela 1.4 Custos da Firma
CFT = 600
Producao Custo Custo Custo Custo Custo Custo Custo
fixo fixo total | variavel variavel total total marginal
unitario unitario total médio
0 600,00 - 600,00
10 60,00 600,00 60,00 600,00 1.200,00 120,00 60,00
20 30,00 600,00 40,00 800,00 1.400,00 70,00 20,00
30 20,00 600,00 32,14 964,29 1.564,29 52,14 16,43
40 15,00 600,00 26,67 1.066,67 1.666,67 41,67 10,24
50 12,00 600,00 23,08 1.153,85 1.753,85 35,08 8,72
60 10,00 600,00 21,18 1.270,59 1.870,59 31,18 11,67
70 8,57 600,00 22,11 1.547,37 2.147,37 30,68 27,68
80 7,50 600,00 24,00 1.920,00 2.520,00 31,50 37,26
90 6,67 600,00 28,42 2.557,89 3.157,89 35,09 63,79
100 6,00 600,00 37,50 3.750,00 4.350,00 43,50 119,21
Mostremos o Grafico 1.12, construido com os dados da Tabela 1.4, o qual apresenta a va-
riacdo dos custos em fun¢io da variacio da quantidade produzida de um produto. Esse grafi-
co destaca os custos totais: custo fixo total, custo variavel total e custo total.
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Classifiquemos os custos:

e Custo fixo total: despesas com fatores fixos de producio. Independe da quantidade pro-
duzida.

e Custo variavel total: despesas com fatores variaveis de producio. Depende da quantida-
de produzida; aqui um ponto importante: o seu formato (em “S”) derivado da fun¢io
producio.

Vejamos os modelos matematicos gerais para os custos fixos e variaveis:

CTc = CVT + CFT

Equacdo 1.5 Custo total de curto prazo

onde

CTc = custo total de curto prazo
CVT = custo variavel total

CFT = custo fixo total

Custo variavel total:

CVT =pix; + poxy
Equacdo 1.6 Custo variavel total

o O CVT ¢ dado pelo total das despesas com fatores variavelis, isto ¢, as quantidades utili-
zadas desses fatores (x) multiplicadas pelos respectivos precos (p).

e Sio exemplos de custos varidveis: matérias-primas, mao-de-obra direta, energia para fa-
bricacio etc. Também estio nessa categoria despesas variaveis de vendas, como comis-
soes e Impostos.

Custo fixo total:

CFT =K
Equacdo 1.7 Custo fixo total

e O CFT ¢ dado pelo total das despesas com fatores fixos. Os custos fixos nio se alteram
com o volume produzido.

e Exemplos de custos fixos de uma firma sio: aluguel, pro labore, despesas administrativas,
telefone, agua, luz, IPTU etc.

O custo total de producio de curto prazo depende diretamente do nivel de producio esta-

belecido pela firma associado aos gastos com os fatores fixos de producio.

4.2.3. Custos de producdo médios ou unitarios

Os custos médios ou unitarios, da mesma firma, sio apresentados a seguir:

e custo total médio de curto prazo (Cmec)
e custo variavel médio (CVMe)
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e custo fixo médio (CFMe): obtido pelo quociente entre custo total de curto prazo e
quantidade produzida.

Observemos o Grafico 1.13, de custos médios (ou unitarios) da firma.

Teoria dos Custos (Unitarios)
140

120 \

0 20 40 60 80 100

Qdade
L C. fixo unit g C_var. unit.
e C_total médio @ C_Marginal

Polinémio (C.Marginal)

Grafico 1.13  Custos unitarios no curto prazo
O custo médio ou custo unitario é:

Cme. = CTc/Q

Equacdo 1.8 Custo médio

onde
Cme, = custo médio (custo unitario)
CTc = custo total
Q= — quantidade produzida

O custo varidvel médio inicialmente cresce proporcionalmente menos que a producio.
Apds um certo nivel do produto, o CVMe passa a crescer proporcionalmente mais do que a
producio. Isso é derivado da fun¢io de producio, que apresenta rendimentos de escala,
como visto anteriormente.

CVMe = CVT/Q

Equacdo 1.9 Custo variavel médio
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Por sua vez, o custo fixo médio decresce a medida que a producio cresce.

CFMe = CFT/Q

Equacdo 1.10 Custo fixo médio

Um conceito importante é o do custo marginal de curto prazo (CMg,), que é a varia¢io
do custo total em resposta a uma variagio da quantidade produzida, como mostram as ex-
pressoes a seguir:

CMg,. = A CTc/AQ
Equacdo 1.11 Custo marginal

CMg.=A (CVT + CFT)/AQ
Equacdo 1.12 Custo marginal

Porém, como o CFT nio se modifica com a varia¢io da producio, temos:

CMg, = A (CVT)/AQ

Equacdo 1.13 Custo marginal

O custo marginal de curto prazo é determinado por uma variacio do custo variavel total
em decorréncia das variacdes da quantidade produzida.

Adiantando o que veremos com mais profundidade na proxima secio, o ponto 6timo de
opera¢io (lucro maximo) da firma ocorre no ponto onde o CMg se iguala a receita marginal.
Dai que, se considerarmos o preco dado pelo mercado, o Cmg refletira a resposta da firma
quando o preco sobe. Em outras palavras, refletird o aumento de Q dado um aumento de P;
portanto, a Cmg ¢ a curva de oferta da firma (quantidade) em funcio dos precos do produto.
A curva de oferta deve ser considerada como a curva de custo marginal a partir do custo varia-
vel minimo. Por que apenas a partir do custo variavel minimo Porque é o preco minimo para
que a firma produza.

Observemos essa questdo mais de perto. O custo marginal é o custo incorrido para produ-
zir uma unidade a mais. Temos que:

Cmg = Cty1/ Quis
Equacdo 1.14 Custo marginal

onde
+1 = custo médio da proxima unidade
Ctyyq to médio d 1 idad
Q,+1 = proxima unidade

Vejamos:

a) Se Cmgda (n+1) ésima unidade for menor que Ctn (custo médio da unidade prévia),
entio Ct, 4 < Ct,

b) Se Cmgda (n+1) ésima unidade for maior que Ctn (custo médio da unidade prévia),
entio Ct,yyq > Ct, Daiquea curva de Cmg cortaa curva de custo médio Ct no ponto
de minimo. Nesse caso, a planta industrial estaria sendo utilizada de maneira étima
(menor custo médio).
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A oferta da firma é a curva de custo marginal a partir do ponto de minimo da curva de cus-
to variavel médio. Isso ¢ intuitivo, pois uma firma nio poderia vender a preco menor que o
custo variavel minimo. Qualquer pre¢o acima do custo variavel minimo, mesmo nio remu-
nerando totalmente o custo fixo, pode ainda ser uma politica de precos em situacdes de crise
de mercado, como veremos adiante.

5. OFERTA DE MERCADO

De forma analoga a demanda, também as firmas possuem curvas de oferta e estas podem ser
agregadas formando a curva de oferta do mercado. Observemos a Tabela 5.

Tabela 1.5 Oferta do Produto

Ofertas Individuais Elastic. Elastic.
P QA QB QC Q TOTAL ponto arco
10 0 0 0 0
18 2 3 5 10 2,3
26 5 5 10 20 1,6
34 8 7 15 30 1,4
42 12 9 19 40 1,3
50 16 13 21 50 13 1,3
58 20 18 22 60 1,2
66 25 25 20 70 1,2
74 28 30 22 80 1,2
82 32 37 21 920 1,1
90 36 41 23 100 1,1

A curva do preco (P) em func¢io da quantidade (Q total) é a curva de oferta de Mercado —
agregacio do Cmg das firmas A, B e C, acima do custo variavel minimo.

A curva de oferta de uma firma é o ramo crescente da curva de custo marginal (Cmg), a
partir do ponto em que Cmg > CV minimo.

Vejamos algumas alternativas na analise quando se observam conjuntamente os pregos e os
custos da firma:

5.1. CASO 1 - O preco dado pelo mercado (concorréncia perfeita)
€ maior que o custo médio

O prego ¢ constante, advindo do mercado perfeito (a demanda ¢ igual a oferta). Nesse caso o
preco é “dado” pelo mercado e constante com a variacio da quantidade produzida pela fir-
ma. Observemos o ponto onde CMg = RMg. Como o preco (RMg) é bem maior que o
custo médio, havera lucros extraordinarios.
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Grafico 1.14 Oferta da firma (P = RMg = CMg)

5.2. CASO 2 - O preco dado pelo mercado (concorréncia perfeita) € menor
que o custo médio e maior que o custo variavel

Nesse caso estara havendo prejuizos, pois o pre¢o ndo cobre totalmente o custo fixo, mas ain-
da pode ser considerada uma politica viavel porque, além de cobrir os custos variaveis, ainda
ha alguma margem de contribui¢io, mesmo que menor que os custos fixos da firma.
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Numa situacio de crise de mercado, a empresa nessa situa¢io poderia operar com alguma

margem de contribui¢io aos custos fixos.

5.3. CASO 3 - O preco dado pelo mercado (concorréncia perfeita) € menor
que o custo médio e o custo variavel médio

Esta € uma politica inviavel, pois o preco ndo estaria cobrindo nem o custo variavel.
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Grafico 1.16 Oferta da firma

Combinando as teorias da demanda e da oferta podemos detalhar a teoria da firma e de seu

comportamento no mercado.

6. TEORIA DA FIRMA

Sob o ponto de vista da firma, o preco, na situagio hipotética de concorréncia perfeita, é dado

pelo mercado, ficando a firma com a decisio do volume de producdo. Nassituagio ideal, a fir-

ma regularia a produc¢io no patamar em que sua receita marginal se igualasse ao custo margi-

nal de producio. Nesse caso, estaria havendo “maximizacio” dos lucros da firma, como se

vera a seguir.

6.1. A MAXIMIZACAO DO LUCRO DA FIRMA

A equacio fundamental de maximiza¢io dos lucros da firma é assim demonstrada:

LT=RT-CT
Equacdo 1.15 Lucro total
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onde
LT = lucro total
RT = receita total
CT = custo total

Para se achar o ponto de maximo lucro (em rela¢io ao volume Q), tem-se:

OLT _ORT 0CT _

= °90P?
0Q 0Q 0Q
onde
ORT = Receita Marginal, e
Q
oct = Custo marginal
o0Q
Portanto,
oRT _ocT
oQ oQ

Equacdo 1.16 Condi¢do de maximizacdo da funcao lucro total

Ou seja, no ponto em que a receita marginal é igual ao custo marginal tem-se o maximo
lucro.

Esta conclusio pode ser demonstrada, também, de forma grafica — o grifico de custo-vo-
lume-lucro, como veremos no item a seguir.

6.2. ANALISE CUSTO-VOLUME-LUCRO

Em termos bidimensionais, ha duas alternativas para a construcio do conhecido e bastan-
te utilizado diagrama que mostra, para a firma, o ponto de equilibrio e o ponto de lucro maximo
em fun¢io do volume de producio, diagrama também chamado de custo-volume-lucro.
Pode-se plotarna abscissa tanto o volume em quantidade (produzido de umsé item) como
o volume de receitas obtidas pela empresa — o que pode representar a producio de mais
de um produto. Na ordenada, plotam-se os valores totais de custos (fixos e variaveis) e re-
ceitas.
A construgio do grifico envolve trés passos principais:

1) Separar os custos que variam diretamente com o volume de produc¢io (materiais,
energia, comissoes e impostos sobre vendas, entre outros) dos custos fixos (aluguéis,
administracio central, entre outros).

2) Plotar os custos segregados versus quantidades (custos fixos, custos variaveis e custos
totais).

3) Plotar receita total (preco X quantidade).
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Grafico 1.17 Ponto de equilibrio

Precisamos observar que a curva de lucros — como proje¢io de receitas menos custos totais
— apresenta um “ponto de maximo”. Outro ponto a ser destacado é o comportamento da
curva de custos variaveis (em forma de um S). Isso se deve ao efeito de economias de escala
devido a fun¢io producio (KOUTSOYIANNIS, 1976).

Quando se considera apenas um produto, a analise é bastante simplificada, pois se tem a vi-
sualizacio do efeito de varia¢des de volume (desse produto) no lucro total da firma. Essa téc-
nica é também chamada de analise custo-volume-lucro (CVL) ou ponto de equilibrio.

O calculo do “ponto de equilibrio” é uma das técnicas mais destacadas para verificar a situ-
a¢io de lucratividade da empresa. E um teste de seu mercado (precos) em confronto com sua
estrutura (custos). Esta é uma forma usual e simples de se mostrar a intera¢io de pre¢os e cus-
tos de uma determinada firma.

O problema aparece quando sdo varios os produtos da empresa. Dai o uso de anilise, ndo
em funcio do volume, mas em funcio da receita total, ou seja, o “ponto de equilibrio” em
relagio ao faturamento da firma. Observe-se que, nesse caso, todos os produtos devem ser
considerados no cilculo.

A consideracio de mais de um produto levaria a existéncia de um nimero equivalente de
eixos num diagrama “n”” dimensional impossivel de se representar no plano. No entanto, essa
situacdo sinaliza a dificuldade basica da contabilidade, ou seja, a de apropriar os custos fixos
para varios produtos na situa¢io de producio conjunta.

7. AS ESTRUTURAS DE MERCADO

A teoria economica di importancia fundamental ao estudo das estruturas de mercado e a dis-
cussdo de suas imperfeigoes porque a regulacdo dos mercados foi uma forma encontrada pelos
Estados-nac¢des paraa prevencio e puni¢io de praticas abusivas entre os competidores nos di-
ferentes mercados (GREMAUD et al., 2006).
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A Figura 1.6 mostra, segundo STAKELBER G (1952), as estruturas de mercado em func¢io
do nimero de compradores e vendedores.

Compradores
A
. . o Concorréncia
M | Ol |
Grande onopolio igopdlio Perfeita
Pequeno Quase Oligopdlio Oligopsénio
q Monopdlio gop 9op
- Monopdlio Quase .
1 Unico Bilateral Oligopdlio Monopsonio
| .
»
1 Unico Pequeno Grande Vendedores

Figura 1.6 Estruturas de mercado
Fonte: STACKELBERG (1952)

Pelo lado da demanda, ha que se considerar empiricamente os setores dentro da economia
de forma separada, quando se visa a identifica¢io dos precos de mercado de produtos ou ser-
vicos. Dai o uso do conceito de industria, setor ou, mais desagregadamente, conjunto dos
competidores (segmentos de competicio de mercado).

A dificuldade do conceito de industria, ou agregado qualquer, surge na medida em que os
produtos (de uma industria ou setor) nao sio inteiramente homogéneos, a exce¢io de quan-
do sdo considerados certos pressupostos para a simplificacio e analise, como € o caso do estu-
do de um produto dentro de uma estrutura de concorréncia “perfeita“. Nesse tipo de estru-
tura de mercado, o produto é considerado homogéneo, com perfeita substituicio entre pro-
dutos concorrentes, o que leva a fixagio de um Gnico prec¢o para o produto — o preco de mer-
cado em situacio hipotética de equilibrio de oferta e demanda. Seriam os casos das conheci-
das commodities.

Outro caso de homogeneidade de produtos seria o de situacio de monopdlio. Como,
nesse caso, o produto seria oferecido por apenas um produtor, nio haveria davidas quanto a
homogeneidade em questio. O que acontece na pratica é que os produtos possuem, em mai-
or ou menor grau, diferencas entre si, o que acarreta dificuldades de comparac¢io e analise en-
tre produtos. Dessa forma, surge o seguinte questionamento: como agrupar em “‘indastrias”
ou setores, para fins de estudos econdmicos, produtos que nio sio similares?

CHAMBERLIN apud LERNER (1974) mostrou, em 1933, que a demanda por um pro-
duto nio seria fun¢io somente de seu preco, mas também do estilo do produto, da localiza¢io
dos concorrentes e dos consumidores, dos servigos associados a sua oferta e também das ativida-
des de venda dos produtos. Isso, modernamente, é chamado de “composto mercadologico”.

Essa introdug¢io de outros fatores que nao s6 o preco faz com que a diferencia¢io dos pro-
dutos leve as firmas a terem seu proprio mercado e algum grau de monopdlio na determina-
¢io dos pregos. Tal situacio faz com que existam elementos de concorréncia perfeita —ja que
existe algum grau de similaridade entre produtos concorrentes — e de monopdlio. Dai a pro-
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posta de Chamberlin de “concorréncia monopolistica”, o que hodiernamente poderia ser
chamado de “mercado de produto diferenciado”.

Como produtos heterogéneos nio podem receber o mesmo tratamento analitico de ofer-
ta e demanda que recebem os produtos homogéneos, pois a diferenciacio cria dificuldades na
conceituacio de setor (ou industria), Chamberlin propos o uso do conceito de “grupos de
produtos”, grupos estes que incluem produtos que sdo, de algumas maneiras, substituiveis.
Grupos com grande nimero de produtores-vendedores levariam a uma situacdo caracteristi-
ca de concorréncia monopolistica, enquanto grupos com pequeno numero de produto-
res-vendedores levariam a uma situacio de oligopélio.

Na competi¢do acirrada que vivemos hoje, com a abertura comercial do Brasil, com o de-
senvolvimento das empresas transnacionais, com o processo de fusdes, aquisi¢des e privatiza-
¢Oes, tornou-se necessario melhorar os instrumentos promovendo a regulagio e defesa da
concorréncia. Vale a pena citar a Lei n.° 8.884/94 de defesa da concorréncia, que regulamen-
ta atualmente o assunto e que procura caracterizar a infracdo a ordem econoémica quando
existem acordos de fixacdo de precos, caracterizando como crime os seguintes: formagio de
cartel, “venda casada”, dumping, politica de precos predatdrio,s entre outros delitos

(GREMAUD et al., p. 376; 2006).

8. A TECNICA DO PONTO DE EQUILIBRIO

Nenhum custo ou despesa é perfeitamente fixo, e muitas vezes também nio ha custo ou des-
pesa perfeitamente variavel. As representa¢des graficas de ambos tém validade apenas dentro
de certa oscilagio no volume da producio. Por isso, o ponto de equilibrio também tem vali-
dade restrita.

Segundo ATKINSON et al. (2000, p. 193), ponto de equilibrio ¢ “o nivel em que o volu-
me de vendas cobre os custos fixos dos recursos comprometidos”. Em outras palavras, a em-
presa comeca a contabilizar lucro quando as vendas superam o ponto de equilibrio. A sua
andlise é de grande importancia porque mostra qual o esfor¢o necessario para que se comece a
obter lucro, influenciando na percep¢io dos administradores e investidores quanto a viabili-
dade ou inviabilidade de um determinado empreendimento.

8.1. TEORIA DA FIRMA (RECEITAS E CUSTOS)

Vale a pena destacar algumas principais alternativas com respeito ao formato e constru¢io do
ponto de equilibrio, com impacto direto nas receitas totais, custos totais e rentabilidades da
firma, que depende da estrutura de mercado em que atua e que nos ajudam a entender a l6gi-
ca da formag¢io dos precos de uma firma.

8.1.1. CASO 1 — RT E CV SAO LINEARES COM RELACAO A QUANTIDADE

Comecemos com a mais simples das alternativas onde o preco é dado em mercado de con-
corréncia perfeita e os custos variaveis sio fixos por unidade, o que implica uma firma sem
rendimentos de escala.

Observemos, primeiro, o grafico de fotais: receita total, custo fixo total, custo variavel total.
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Grafico 1.18 Teoria da firma (1) - totais

Observemos que a receita total € linear, pois o preco é constante, dado pelo mercado; o
custo variavel total é linear (custo varidvel unitario é constante); o lucro miaximo se encontra
com a utiliza¢io do maximo da capacidade.

Observemos o correspondente grafico de unitarios: receita unitaria (= preco = receita
marginal), custo varidvel unitario, custo fixo unitario, custo médio e custo marginal.
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Observemos que a funcio preco ( = receita marginal) ndo cruza com a func¢io custo mar-
ginal. Ambos os parametros sio constantes. O lucro nesse caso se da na utilizagdio maxima da
capacidade.

8.1.2. CASO 2 - RT E UMA RETA E CV E UMA CURVA DO 3.° GRAU

Este caso reflete a questio ja comentada de que o custo varidvel ndo é constante por unidade.
Apresentamos o grafico de totais (receita total, custo fixo total, custo varidvel total).

Teoria da Firma (Conc Perfeita)
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Grafico 1.20 Teoria da firma (2)

Observemos que esta € a situacdo onde o preco € constante e o custo variavel unitario é va-
ridvel por unidade; isso implica uma firma em mercado de competicio perfeita (preco dado
pelo mercado) e custo variavel unitirio que é representado por uma func¢io de producgio em
U, com economia e deseconomia de escala (ver item 4.1) .

Apresenta-se a seguir o correspondente grafico de unitdrios (receita unitaria = preco = re-
ceita marginal, custo variavel unitario, custo fixo unitirio, custo médio e custo marginal).

Observemos que neste caso a curva de custo marginal encontra a curva de receita margi-
nal no ponto de maximo lucro total. Este caso reflete uma firma com curva de custo varia-
vel (com economia e deseconomia de escala) e com preco dado em mercado de competi-
¢io perfeita.
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Teoria da Firma (Conc Perfeita)
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Grafico 1.21 Teoria da firma (2) — unitérios

8.1.3. CASO 3 — RT E UMA PARABOLA E CV E UMA RETA

Este caso reflete uma firma com certo grau de monopdlio (existe elasticidade-preco da de-
manda) e a curva de custo variavel é constante (sem rendimentos de escala).
Apresentamos o grafico de totais (receita total, custo fixo total, custo variavel total).
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Apresenta-se a seguir o correspondente grafico de unitdrios (receita unitaria = preco = re-
ceita marginal, custo variavel unitario, custo fixo unitario, custo médio e custo marginal).

Teoria da Firma (Monopélio)
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Grafico 1.23 Teoria da firma (3) — unitérios

Observemos que, no ponto onde o custo marginal é igual a receita marginal, tem-se o ma-
ximo lucro total.

8.1.4. CASO 4 — RT E UMA PARABOLA E CV E UMA CURVA DO 3.° GRAU

Este caso reflete uma firma com certo grau de monopdlio (existe elasticidade-preco da de-
manda) e a curva de custo variavel é variavel (cem rendimentos de escala).
Apresentamos o grafico de totais (receita total, custo fixo total, custo variavel total).
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Grafico 1.24 Teoria da firma (4) - totais
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Apresenta-se a seguir o grafico de unitdrios: receita marginal, custo varidvel unitario, custo
fixo unitario, custo médio e custo marginal.

Teoria da Firma (Monopélio)
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Grafico 1.25 Teoria da firma (4) — unitérios

Observemos que, também no ponto onde o custo marginal é igual a receita marginal,
tem-se 0 maximo lucro total.

Os modelos seguintes sio os mais utilizados na pratica e apresentario o ponto de equilibrio
em varias versdes, buscando uma simplificagio no que diz respeito ao comportamento da re-
ceita total (RT linear, ou seja, preco constante) e custo variavel linear (sem economias de es-
cala na fun¢io de produgio), o que € uma forma muito utilizada de se simplificar a questio.

8.2. PONTO DE EQUILIBRIO EM UNIDADES MONETARIAS
O ponto de equilibrio (PE), em fun¢io da quantidade de um produto, ¢ calculado da seguin-
te forma:
CF  CF
p—Clu ~ MCu

PE =
Equacdo 1.17 Ponto de equilibrio em fun¢do da quantidade de um produto

onde

CF = custos fixos

p = prego de venda

CVu = custo variavel unitario (vé-se que, aqui, o CVu nio estd em forma de S, conforme
o Grafico 3.1.)

CF = custo fixo total

MCu = margem de contribui¢io unitiria
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Quando uma empresa fabrica mais de um produto, o cilculo do ponto de equilibrio da for-
ma anteriormente apresentada fica impossibilitado devido a existéncia de uma grande quanti-
dade de combinacdes possiveis no mix de produtos que satisfariam a condi¢io de equilibrio.

No caso de empresa que fabrica mais de um produto, pode-se usar o conceito do ponto de
equilibrio em unidades monetarias (PE, ,,,), que representa a receita minima que a empresa
precisa obter para cobrir os custos variaveis e suas despesas e custos fixos. Esse calculo é reali-
zado da seguinte forma:

CF
3 MCu,.Q,
i=1
ip Q,
i=1 i

Equacdo 1.18 Ponto de equilibrio em unidades monetarias

wm.

onde
CF = custos fixos
n = quantidade de diferentes produtos fabricados
MCuy; = margem de contribui¢io unitiria do produto “1”
p; = preco de venda do produto

Q; = quantidade fabricada do produto “i

IT3£)
1

Existem, basicamente, trés pontos de equilibrio:

1) Contdbil: quando as receitas menos os custos e despesas totais apresentam resultado
nulo.

2) Econdmico: quando o resultado engloba o custo de oportunidade do capital proprio
empregado;.

3) Financeiro: quando produzem, em caixa, inalteracio do saldo, independentemente de
haver resultado contibil ou econdémico.

A cada 1% de altera¢do nos custos e despesas fixas, o ponto de equilibrio sofre o mesmo 1%
de mudanga. No entanto, caso haja mudanca sobre os custos e despesas variaveis, o efeito de-
pendera do grau de alteracdo na margem de contribui¢io unitaria.

8.3. PONTO DE EQUILIBRIO CONTABIL - PEC
Consideremos os seguintes dados para uma empresa com um produto Gnico:
Pre¢o unitirio de venda [p] = R$35,00
Custo variavel unitario [cvu] = R$10,00
Custos e despesas fixas [CDF] = R$600,00/més
Portanto, no ponto de equilibrio, temos que a receita total (R'T) é igual a custo total (CT):
RT =CT

Equacdo 1.19 Ponto em que ocorre o equilibrio entre custos e receitas
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Desdobrando tanto o lado da receita total quanto o do custo total em rela¢io a varia¢io de

volume, temos:

p X Q=CDF + (cvu * Q)

Equacdo 1.20 Ponto de equilibrio

onde
Q = quantidade produzida

Utilizando os dados, tem-se :

Q X R$35,00/u = (Q X R$10,00/u) + R$600,00/mes
Portanto:

Q X (R$35,00/u — R$10,00/u ) = R$600,00/mes

No ponto de equilibrio, calculado para a quantidade, tem-se:

Q* = R$ 600,00 =24 u/més
(R $35,00/u —R$ 10,00/u
Ou seja,
PEC = Custos fixos + despesas fixas

Margem de contribui¢io unitaria

Para transformar as receitas totais em reais (R$), basta fazer:

24 u/més X R$35,00/u = R 840,00/més, que é PE em termos de receita total (R$).
Realmente, quando houver esse volume de vendas, teremos como custos e despesas totais:

e Variaveis: 24 X R$10,00 = R$240,00
e Fixos: R$600,00
e Soma. R$840,00

O lucro resultante é, portanto, igual a zero.
Observe-se que o software POC® constréi automaticamente o PEC para o mix de produ-
tos considerados.

8.4. PONTO DE EQUILIBRIO ECONOMICO - PEE

Quando uma empresa esta operando no nivel do ponto de equilibrio, seu resultado conta-
bil é nulo, o que significa que ela é economicamente inviavel, pois o capital investido nio
consegue remunerar os juros que esse mesmo capital renderia se fosse aplicado em algum ou-
tro investimento.

Esse sacrificio da remuneracio decorrente da escolha de se aplicar os recursos em uma de-
terminada alternativa (na empresa, por exemplo) em vez de outra (em aplica¢des financeiras,
por exemplo) é conhecido como custo de oportunidade. Em outras palavras, é o quanto se
esta deixando de ganhar quando se decide por uma op¢io em detrimento de outra.
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O conceito do ponto de equilibrio econémico ajuda a examinar a viabilidade econémica
de um empreendimento porque inclui o custo de oportunidade. Seu calculo ¢ feito da se-
guinte forma:

CF_CO
D MCu,.Q,
i=1

ipi .Q,
i=1

i

PEE =

Equacdo 1.21 Ponto de equilibrio econémico

onde
PEE = ponto de equilibrio
CO = custo de oportunidade

Caso a empresa esteja obtendo um faturamento entre PE, ., e PEE, seu resultado contibil
serd positivo; porém, do ponto de vista economico, a empresa estara perdendo por nio con-
seguir recuperar os juros do capital investido. No entanto, quando o faturamento é superior
ao PEE, a empresa mostra-se economicamente viavel.

Seguindo o exemplo anterior, concluimos que, no ponto de equilibrio contibil, o lucro
seria zero. Entretanto, o resultado contabil nulo significa que, economicamente, a empresa
estd perdendo (pelo menos) o juro do capital proprio investido. Voltamos, assim, ao conceito
de custo de oportunidade do capital.

Suponhamos um patrimoénio liquido inicial de R$10.000,00. Se colocados para render no
mercado financeiro a 12% ao ano (taxa anual de atratividade)'?, teremos um lucro minimo
desejado anual de R$1.200,00. Considerando por meés, teremos, aproximadamente,
R$1.200,00/12 = R$100,00/més a titulo de remuneragio minima do capital.

Assim, se a taxa considerada (12% a.a.) for de mercado, concluiremos que o lucro da ativida-
de serd obtido quando contabilmente o resultado for superior a esse retorno. Logo, haverd um
ponto de equilibrio econémico (PEE) quando houver um lucro contabil de R$100,00/més.

O PEE sera obtido quando as margens de contribui¢io totalizarem R$700,00/més, para
que, deduzidos os custos e despesas fixas de R$600,00, sobrem os R$100,00 de lucro mini-
mo desejado.

PEE = R$700,00/més = 28 u/més ou R$980,00/més de receita total.

Se a empresa obtiver um volume intermediario entre 24 u e 28 u, terd obtido um resultado
contabil positivo, mas estara perdendo economicamente, pois nio consegue sequer recupe-
rar o valor do juro do capital proprio investido.

3 Ou 4 taxa Selic, conforme apresentada no Capitulo 2.
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8.5. PONTO DE EQUILIBRIO FINANCEIRO - PEF

Os resultados contabil e econdmico nio sio coincidentes com o resultado financeiro. Exem-
plo: se considerarmos os custos e despesas fixas sob o ponto de vista do PEE (R$700,00/més),
incluindo uma deprecia¢io de R$50,00, essa importancia nio representard desembolso de
caixa, mas deve ser provisionada.

Dessa forma, os desembolsos fixos totais serdo de R$750,00/meés. Portanto, o ponto de
equilibrio financeiro (PEF) serd obtido quando se atingir uma margem de contribuicio total
nesta importancia.

PEF = R§ 750,00 = 30 u/més, ou seja, de R$§1.050,00/més de receita total.

Se as vendas estiverem nesse patamar, a firma estara equilibrada financeiramente, ja que
consegue recuperar-se da parcela “consumida” do seu ativo imobilizado.
Se o volume de vendas for de 30 u/més, teremos:

e Resultado contibil: R$150,00/meés de lucro.
e Resultado econdmico: R$50,00/més de lucro.
e Resultado financeiro: zero de lucro.

Esse é, de fato, um calculo de resultado financeiro simplista que admite todas as receitas re-
cebidas e todos os custos e despesas pagos, exceto depreciacio. Porém, o conceito de caixa
pode ser ampliado, de acordo com o balanco financeiro, para disponivel mais valores a rece-
ber de clientes menos valores a pagar a fornecedores. E possivel calcular outro PEF que levas-
se em conta prazos de pagamentos e recebimentos.

Ha também um segundo PEF que leva em considera¢do parcelas financeiras de desembol-
so obrigatdrio no periodo que nio estejam computadas nos custos e despesas. Por exemplo,
um empréstimo de R$800,00 para somar aos seus recursos proprios, a fim de conseguir os re-
cursos totais para operar.

9. INDICADORES ECONOMICOS

Os indicadores econdmicos sio medidas usadas por administradores, economistas e enge-
nheiros para comparar varidveis relacionadas a precos, quantidades, rendas, mercados de
acoes etc.

O Banco Central do Brasil (http://www.bcb.gov.br/?INDECO) disponibiliza uma série
de indicadores economicos usados na economia, organizando-os por agrupamentos:

o Conjuntura econémica: indices de precos (atacado, consumidor, cesta basica, produtos
agricolas etc.).

o Moeda e crédito: base monetaria, meios de pagamentos, titulos pablicos etc.

o Mercado financeiro e de capitais: taxas de juros, mercados futuros, derivativos, mercado de
acoes etc.

o Finangas Piiblicas: despesas do Tesouro Nacional, arrecadagio de impostos etc.

o Balango de pagamentos: balanca comercial, investimentos estrangeiros, cambio etc.

o Economia internacional: titulos no exterior, taxa de juros libor, indicadores econdmicos
de paises selecionados etc.
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Os indicadores econdmicos mais utilizados sio ligados a balanco de pagamentos, distribui-
¢do de renda (indice Gini), desemprego, divida publica, produto interno bruto (PIB) e inflacdo.

Dos indicadores econémicos com impacto direto na analise de investimentos, sio impor-
tantes os indicadores economicos ligados a inflagio, pois necessitamos de uma analise de um
fluxo de caixa temporal com precos constantes ou deflacionados — também chamados de reais
—, pois podera haver movimentos de pre¢os relativos (mio-de-obra, energia, equipamentos
etc.) ao longo do horizonte de um projeto.

A inflagio é a diminui¢io do valor de mercado ou do poder de compra da moeda de um
pais. A palavra inflagdo também é usada como expressio de um aumento generalizado de pre-
¢os devido ao aumento do volume de dinheiro. A inflacdo pode ser contrastada com a defla-
¢do, que € uma queda do nivel geral de precos.

Os indices gerais de precos registram a inflacio de precos desde as matérias-primas agrico-
las e industriais até os bens e servicos finais. O que faz a distin¢io entre cada um deles é o pe-
riodo de coleta e os métodos de apuracio.

Virias sdo as medidas de inflacdo no Brasil e vale destacar os seguintes indices de precos re-
presentativos da inflacio:

e IGP— Indice Geral de Precos: calculado pela Fundacio Getulio Vargas (FGV). E uma mé-
dia ponderada do indice de pre¢os no atacado (IPA), com peso 6; de precos ao consu-
midor (IPC) no Rio de Janeiro e Sio Paulo, com peso 3; e do custo da construgio civil
(INCC), com peso 1. Usado em contratos de prazo mais longo, como aluguel.

o IPA— Indice de Precos no Atacado: calculado pela FGV, com base na varia¢io dos pregos no
mercado atacadista. Esse indice é calculado para trés intervalos diferentes e compde os de-
mais indices calculados pela FGV (IGP-M, IGP-DI e IGP-10) com um peso de 60%.

e [ndice Nacional de Custos da Construgio — INCC: concebido com a finalidade de aferir a
evolug¢io dos custos de constru¢des habitacionais, de inicio referia-se aos padroes e ga-
baritos simples de entio. Em vista das inova¢des posteriormente introduzidas nos esti-
los, gabaritos e técnicas de construcio, o INCC teve que, aos poucos, se adaptar aos no-
vos produtos e especialidades de mio-de-obra.

e [PC-Fipe— Indice de Precos ao Consumidor da Fundagio Instituto de Pesquisas Econdmicas: in-
dice da Universidade de Sio Paulo (USP), pesquisado no municipio de Sio Paulo, que
tenta refletir o custo de vida de familias com renda de um a 20 salarios minimos, divulga
também taxas quadrissemanais. No calculo, sio utilizados sete grupos de despesas: habi-
tacio (32,79%), alimentacio (22,73%), transportes (16,03%), despesas pessoais
(12,30%), saade (7,08%), vestuario (5,29%) e educagio (3,78%).

e ICV-DIEESE — Indice do Custo de Vida: publicado pelo Departamento Intersindical de
Estatistica e Estudos Socioeconomicos (DIEESE), também medido na cidade de Sio
Paulo e que reflete o custo de vida de familias com renda média de R$2.800 (ha ainda
indices para a baixa renda e a intermediaria).

e INPC— Indice Nacional de Pregos ao Consumidor: média do custo de vida nas nove princi-
pais regides metropolitanas do pais para familias com renda de um até seis salarios mini-
mos, medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Compde-se do
cruzamento de dois parametros: a pesquisa de precos de nove regides de producio eco-
ndmica, cruzada com a pesquisa de or¢amento familiar (POF), que abrange familias
com renda de um a seis salarios minimos.
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9.1. USO DE NUMEROS-iNDICES

Os nameros-indices sio medidas utilizadas para explicar as varia¢cdes de precos através de uma
expressio quantitativa geralmente apresentada em termos de variagdes percentuais (%). O
conceito de relativo €, portanto, o ponto principal a ser aqui salientado.

Para Fonseca et al. (1989, p. 158), “(...) a quantidade total de dinheiro gasta em um ano em rela-
¢do a um certo ano-base, varia de um ano para outro devido a mudangas na quantidade comprada de dife-
rentes artigos e igualmente devido a mudangas nos pregos unitarios de tais artigos. Temos, portanto, trés
variaveis em jogo: prego, quantidade e valor, sendo este tiltimo o resultado do produto do prego pela quan-
tidade (...)".

Ora, a variagio de pregos, percentualmente, de um ano (t) para o ano-base (0) ¢ o relativo:

P (0, t) = Pt/Po X 100

Equacdo 1.22 Calculo da variacdo dos precos

onde
PT = preco no ano t
P6 = preco no ano-base

Temos que a varia¢io percentual de quantidade, por sua vez, pode ser obtida pela expres-
S0 a seguir:

Q (0, t) = Q/Qo X 100

Equacdo 1.23 Variacdo percetual da quantidade

onde
Q (o, t) = variacdo percentual entre o periodo t e o periodo zero (0)
Qt = quantidade na época t
Qo = quantidade no ano-base
Como o valor é o produto de precos multiplicado por quantidades, temos:

v (0, t) = v/vo X 100
v (0, t) = (pt. Qt)/(po . Qo)

Equacdo 1.24 Variacdo percetual da quantidade

onde
v (0, t) = variagdo percentual entre o periodo t e o periodo zero (0)
vt = valor na época t
vo = valor no ano-base

A discussdo até aqui permite antever a dificuldade de se medirem indices de precos, pois o
resultado quantitativo sio nimeros-indices que refletem diferentes pondera¢des de cada pro-
duto ou servi¢o que entra na composi¢io do indice de preco, bem como diferentes técnicas e
métodos de pondera¢io estatistica de precos, quantidades e valores.

Para analisar um indice relativo de preco, resgatemos alguns dados (periodo de janeiro de
2000 a dezembro de 2000 — com data-base de agosto de 1994), do levantamento do IGP-M
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(mostrado em XxxxX), para mostrar como sio apresentados os nimeros-indices e como utili-
za-los para calcular a inflagio mensal.
Tabela IGP-M x data
Més/ano Numero-indice Més/ano Numero-indice
jan/00 178,454 jul/00 186,353
fev/00 178,800 ago/00 189,746
mar/00 179,128 set/00 191,049
abr/00 179,357 out/00 191,763
mai/00 180,563 nov/00 192,506
jun/00 182,236 dez/00 193,970
Observemos que, isoladamente, os nimeros-indices mostram a evoluc¢io do indice de
precos de janeiro a dezembro de 2000 (IGP-M). Se quisermos mostrar a varia¢io mensal de
inflacdo utilizando esse indice, é necessario utilizar a Eq. XXXX, como segue:
v (0, t) = vt/vo X 100
onde
v (0, t) = taxa de variagio percentual ao més
v (t) = indice de precos no més t
v (0) = indice de pre¢os no més t
Data % més
jan/00 1,02 jul/00 2,26
fev/00 0,19 Ago/00 1,82
mar/00 0,18 set/00 0,69
abr/00 0,13 Out/00 0,37
mai/00 0,67 Nov/00 0,39
jun/00 0,93 dez/00 0,76
Se quisermos calcular a varia¢io do indice entre janeiro e dezembro de 2000, teremos:
193,970/178,454 = (1,08 — 1)* 100 = 8%
A inflagio medida pelo IGP-M (janeiro a dezembro de 2000) mostra variacio de 8% entre
os periodos.
Se quisermos a inflacio média de cada periodo, devemos utilizar o método de calculo da
média geométrica, como segue:
Taxa inflagio = [(Raiz (7) de Vt / VO) — 1] * 100
{[Raiz (7) de (193,970/178,454)] —1}*100
= 0,672 % am
a
v
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Para analisar um indice relativo de preco, resgatemos alguns dados (periodo de janeiro a
dezembro de 2000, com data-base de agosto de 1994), do levantamento do IGP-M (mostra-
do em xxxx), para mostrar como sio apresentados os nimeros-indices e como utiliza-los para
calcular a inflacio mensal.

Se tivermos um preco dado em janeiro de 2000 e quisermos saber seu valor em dezembro de
2000, poderemos calcular seu preco real em dezembro de 2000 usando os dados do quadro 12.

Por exemplo:

Preco do quilo de feijio em janeiro de 2000 = R§1,50
Pre¢o do quilo de feijio de janeiro de 2000 em valor de dezembro de 2000 =
1,50 * (193,70/178,454) = 1,63

9.2. TAXA NOMINAL E TAXA DEFLACIONADA (REAL)

Podemos usar, para representar a inflacdo, um modelo matematico com uma taxa f; de infla-
¢do no periodo k, isto é, um produto que vale P, no instante 0 tera o seu valor no instante t
expresso por

Py (1+£) (1+5)....(1+f) = P, (1+0) ©,
onde f ¢ a taxa de inflacio média nos t periodos.
Uma vez que o valor da moeda varia no tempo, devemos explicitar a base de referéncia ao
fazer os calculos. Seja M  ; um valor devido no instante t e expresso em moeda do instante 0.
M, € o valor corrente e M ., é o valor deflacionado ou corrigido monetariamente.

M

6t

(1+19" (1.5.1)

t,0

Seja j a taxa de juros correntes (também chamada de taxa aparente ou taxa nominal), f'a
taxa de inflacio e ra taxa de rendimento real, todas referentes a0 mesmo periodo. Um capital
M, aplicado t periodos a uma taxa j resulta num montante

M, = M, (1 5))° (1.5.2)
Mt,t = Mt,() (1 + f)t (153)
w = Mg, u =M,,(1+ r)t
’ T +h ’
_(1+))
(I+r) = R
=D
1+ (1.5.4)

10. A NOVA ECONOMIA

Nos anos 1930 iniciou-se uma crescente insatisfacio com a teoria neoclassica da firma. Na
economia ortodoxa, a firma é definida como uma fun¢io producio, sendo a concorréncia
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tida como perfeita, destacando a importancia dos pressupostos de perfeito conhecimento do
mercado, do grande nimero de pequenas empresas ¢ da homogeneidade do produto.

Em um texto clissico da literatura econdmica, Hall e Hitch (1939) apud Costa (1986; p.
2227) “(. ). demonstraram, através de uma pesquisa empirica com 38 empresas britanicas, que
elas ndo tentavam igualar a receita marginal ao custo marginal para estabelecerem seus precos
e os seus niveis de producio. (...). Questionados sobre esse assunto, os empresarios mostra-
ram-se indiferentes ou vagos sobre a determinacio da elasticidade-preco da demanda. (...) E
concluem que a maioria dos empresarios (...) aparentemente nio tentava, mesmo que impli-
citamente, estimar a elasticidade-preco da demanda ou o custo marginal (em oposi¢io ao
custo médio direto); e daqueles que o faziam a maioria considerou a informacio de pouca ou
nenhuma relagio para a fixacdo do preco salvo, talvez, em condi¢des muito especiais”.

A microeconomia tradicional mostra que, se todos os mercados funcionam segundo a 16-
gica descrita pelo modelo de Walras — um equilibrio caracterizado pela utilizac¢io eficiente
dos recursos —, somente uma organiza¢io extremamente caracterizada pelas trocas de merca-
do permite chegar a uma situa¢io em que a sociedade explorasse da melhor maneira os seus
recursos. Essa organizacio, a concorréncia perfeita, constitui o quadro de referéncia da microe-
conomia tradicional.

O cariter muito restritivo da hipdtese de concorréncia perfeita, a existéncia de efeitos ex-
ternos, de bens coletivos, de monopolios, de custos de transagio mostra que o funcionamen-
to dos mercados é muitas vezes ineficaz. E nesse momento que a nova microeconomia cria
uma ruptura ao criticar certas hipdteses da teoria microecondmica tradicional. A nova mi-
croeconomia sustenta que a perfeita eficiéncia dos mecanismos concorréncias, longe de ser
uma regra, constitui a exce¢cio (CAHUC, 1996).

O economista e Prémio Nobel Ronald Coase foi um dos precursores da economia dos
custos de transacdo que, em 1937, introduziu uma nova forma de interpretar a realidade eco-
nomica. Em seu artigo “A natureza da firma”, ele enfoca a ineficiéncia da teoria economica
neoclassica, apontando que as fronteiras da firma nio deveriam ser definidas apenas como
funcio da producio. O mercado, segundo ele, é um sistema complexo, e por isso enfatiza
que o sistema de precos e quantidade de equilibrio nio deve ser o mecanismo mais eficiente
para alguns casos, justamente pelo fato de existirem custos associados as transacdes: custos das
informagdes, custos de elabora¢io de contratos, custos contratuais, direitos de propriedade
etc. Porisso, nesse caso, a firma é vista como uma coordenadora de atividades.

Segundo Coase, uma firma é um lugar onde a alocacio dos recursos ¢ feita via a hierarquia
em vez do mercado. Se existem custos de transa¢io para todos os procedimentos de alocagio de
recursos, pode ser mais barato coordenar as atividades pela hierarquia do que por um sistema de
preco. A constitui¢io de firmas satistaz entdo a vontade de utilizar um procedimento de aloca-
¢do que minimiza os custos de transacdo. Mais recentemente, Williamson (1975) sistematizou
essa abordagem analisando a grande diversidade dos contratos que as empresas podem assinar.

Na esfera da troca, a nova microeconomia substitui a visio do mercado de Walras pelo
conceito de contrato. Na auséncia de um precificador (0 mercado neoclissico), os agentes que
efetuam trocas devem efetuar contratos, escritos ou nio, dos quais eles podem discutir os ter-
mos. A elaboracdo desses contratos supde custos de transacio.

Embora Coase (em 1937), faca sua critica ressaltando a ineficiéncia da concorréncia perfe-
ita, enfatizando a questio de que ndo hi informacio perfeita e que o ajustamento entre oferta
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e demanda nio ¢ automatico e dependente de outros fatores que nio seja a maximizacio, ele
acredita que o principio de maximiza¢io do lucro abordado pela teoria econdmica ainda pre-
valece nessa nova visio de mercado, em que as firmas buscam formar seus precos em fun¢io
de seu mercado, concorréncia e custos de producio e transagio.

De acordo com Williamson (1985), a transa¢io é a unidade de analise, e ela ocorre quando
um bem ou servico é transferido através de uma interface separavel tecnologica ou comerci-
almente. Dada a dificuldade de quantificar e identificar os custos de transag¢io, Williamson
(1985) dimensionou as transacdes de modo que pudessem ser testadas e definiu as caracteristi-
cas ou atributos das transacdes que viabilizassem a minimizacio dos custos de transacio (es-
trutura de governanca).

A partir da defini¢io das transacdes é possivel escolher a forma de governanga mais eficien-
te, que contribua para a gerag¢io e perpetuacio de vantagens competitivas e criacio de valor
para os produtos visando minimizar o custo total da cadeia produtiva ou mesmo aumentar
seu valor global.

11. RESUMO DO CAPIiTULO

O capitulo mostrou a légica de funcionamento de uma economia de mercado. Em ter-
mos historicos, a discussio sobre a forma¢io de precos em ambiente de economia de
mercado é antiga. Os fundadores dessa corrente do pensamento econdmico considera-
vam o método utilizado para anilise desenvolvido pelas ciéncias exatas e naturais (fisica e
matematica) adequado aos estudos em Economia. Os economistas neocldssicos utilizaram
varios conceitos e idéias, como maximizac¢io dos lucros, equilibrios estitico e dinamico,
e maximiza¢io da utilidade, possibilitando a teorizacio com modelos ricos em combina-
coes e proposicoes.

Os principais nomes dessa corrente do pensamento econoémico sao: William S. Jevons, na
Inglaterra, Carl Menger, na Austria, e Léon Walras, na Franca. Posteriormente, a consolida-
¢o da doutrina foi realizada por Alfred Marshall, em 1890 ,com a obra Principios de Economia.

A gestio de uma firma em competicio de mercado € antes de tudo interdisciplinar; co-
nhecimentos de Economia (Microeconomia e Macroeconomia) sio o alicerce dessa gestio.
Como se comportam as firmas e os consumidores em um ambiente de economia de mercado
¢ conhecimento fundamental.

Finalizamos este capitulo com a menc¢io de outros campos que estudam os métodos de to-
mada de decisio econdmico-financeira ligados a firma, valendo destacar as contribui¢des da
Contabilidade, Financas e Marketing.

A contabilidade gerencial, aqui colocada como a fundamentacio teérica do calculo de custos
dos produtos, suas variacdes de método e alternativas de custeio (custo direto, custo total, custo
variavel etc.) sio elementos também essenciais para considerar na gestio moderna da firma.

A area de Finangas — que inclui os conhecimentos necessarios para o manejo das taxas de
juros (custos financeiros) — e as particularidades de impostos e condi¢des de pagamentos no
Brasil sio pré-condi¢des também para a gestio empresarial; por Gltimo, a fun¢ido de Marke-
ting, que nos da o composto de conhecimentos necessarios para o conhecimento real dos mer-
cados, incluindo a estratégia comercial da empresa, a analise dos concorrentes e da demanda,
os canais de distribui¢do, segmentacio de mercado, politicas de pregos etc.
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13. QUESTOES

1. Rentabilidade: o que é e como analisar a rentabilidade economica de uma firma?
2. Rentabilidade da firma e macroeconomia brasileira: como relaciona-las?
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10.

11.

12.

13.

14.
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Mercado: o que é uma economia de mercado?

Firma competitiva: como uma firma compete no(s) mercado(s)?

Estruturas de mercado: o que sdo imperfeicdes de mercado e como agir nos mercados
competitivos e ndo-competitivos?

Teoria da firma: como se analisa a economia da firma quando se varia o volume de
produgio?

Econometria: como prever a demanda? Como pesquisar a quantidade demandada de
um produto em funcio de seus precos?

Ponto de equilibrio da firma: quais os “pontos de equilibrio” da firma (contabil, eco-
nomico e financeiro)?

Quais sdo, de forma resumida, as estruturas de mercado e por que representam tam-
bém imperfei¢des?

Por que a importancia de se estudar as estruturas de mercado na formagio dos precos
de uma firma industrial?

Independentemente das estruturas de mercado em que se encontram inseridas, as fir-
mas se defrontam com custos semelhantes quanto aos seus conceitos e comportamen-
to de curto prazo. Explique a logica dos seguintes custos (utilize o diagrama de ponto
de equilibrio para ilustrar os conceitos): custo fixo total, custo variavel total, custo to-
tal, receita total e lucro total.

Construir um grafico representando os valores em termos unitarios, dadas mudancas
no volume de produgio para custo fixo médio, custo varidvel médio, custo total mé-
dio, custo marginal, receita média e lucro.

Dada a tabela a seguir, que relaciona datas com o .G.P., fazer previsio do indice para
os meses 9 e 10 usando os métodos de séries historicas — média aritmética, média geo-
métrica e média movel de trés periodos.

Xi LG.P.
1491
1537
1588
1646
1695
1753
7 1802

N U1 B~ N~

Suponha uma remunerac¢io de R$10.000, sem reajuste durante um ano, com uma in-
flacdo de 5% ao ano. Qual o valor real, ano a ano? Se a taxa de juros nominal é 8% ao
ano, qual o valor atual da sua renda nominal e da sua renda real neste ano?

t Nominal Inflacdo Real
1 10.000
2 10.000
3 10.000
4 10.000
5 10.000
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6 10.000
7 10.000
8 10.000
9 10.000
10 10.000
11 10.000
12 10.000
Valor atual

A teoria microecondmica pode ser representada por dois processos de otimiza¢io: 1)
o do consumidor, que procura maximizar sua utilidade total sujeita a sua restri¢io or-
¢camentaria e 2) o do produtor, que procura maximizar seus lucros, sujeitos as suas res-
tricdes tecnoldgicas, institucionais e produtivas.

Admita o exemplo a seguir de um produtor que possui duas alternativas de produgio:

Coeficientes técnicos

Lucro/unidade Maquina (h/u) Funcionario
produzida [R$/u] (h/u)
Produto 1 7 3 5
Produto 2 9 5 4
Restricdes (h/més) 15 20

O mercado s6 demanda, no maxim,o 6 unidades do produto 2 e no maximo 5 do
produto 1. Mostre quanto produzir de cada produto para maximizar o lucro da firma.
Sio apresentados na tabela a seguir os custos variaveis unitarios dos produtos X e Y, bem
como os precos respectivos quando se variam as quantidades produzidas. Dado que o
custo fixo mensal € de R$1.000,00, mostrar a combinac¢io 6tima de producio (mix de
produtos), ou seja, as quantidades de X e Y que produzem o maior lucro da firma.

X X y

Prod. X Prod. Y (&7/1] (&7/1] preco preco
0 0 0 0 50 30
10 10 10 15 49 27
20 20 9 14 48 24
30 30 8 13 47 21
40 40 7 12 46 18
50 50 8 13 45 15
60 60 9 14 44 12
70 70 10 15 43 9
80 80 11 20 42 6
90 90 20 40 41 3
100 100 40 60 40 1
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