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1. Introducio

A Seco 2 deste artigo discute brevemente a relagio entre crité-
rios de investimento baseados em anilises parciais e aqueles ba-
seados em custos sociais (shadow prices), derivados de modelos glo-
bais de otimizacio. Ao nivel puramente tedrico, o tema é conhe-
cido e nio haveria sentido em — uma vez mais — discuti-lo gene-
ricamente de forma extensa. Assim & que esta segiio deve ser vista
como uma simples, embora importante, introdugio ao real propé-
sito deste artigo: uma andlise critica do método sugerido por L
Little e J. Mirrlees para avaliagio social de projetos de investi-
mento. 1

Restringimo-nos de forma deliberada ao universo de discurso da
teoria neo-cldssica: especificamente, nosso objetivo é demonstrar
que nio obstante o razodvel nivel de “sofisticagio” teérica apre-
sentada no “Apéndice para Economistas Profissionais™ (pp. 251-267),
as férmulas para a determinagio dos custos sociais apresentadas
no corpo do trabalho estio implicitamente relacionadas a um mo-

* Uma versio modificada deste trabalho foi apresentada como parte dos
requisitos para a cadeira de Planejamento Econdmico, do Departamento de
Economia dz Universidade da Califérnia: Berkeley, no primeiro semestre
de 1971. O autor agradece a inestimivel ajuda de Pierre Fortin e Albert
Fishlow, obviamente sem implici-los nos erros eventualmente aqui cometidos.

#* Do Instituto de Pesquisas do IPEA.

1 “Manual of Industrial Project Analysis in Developing Countries”, Vol II,
Social Cost Benefit Analysis, Paris: Development Centre Studies, OECD,
(1968). O leitor interessado no tema deve consultar também o manual da
UNIDO, Viena, 1972, e o ntmero do Bulletin of the Oxford Institute of
Statistics (marco de 1972), inteiramente dedicado i discussio sobre o mé-
todo de Little e Mimrlees.
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delo de otimizagdo extremamente simplificado, cujas caracteristicas
e implicagbes alocativas nao sdo claramente explicitadas.

A Secido 2 apresenta a esséncia do problema e do argumento de
Little e Mirrlees, apresentando a “férmula” sugerida para o ele-
mento crucial de todo o método de avaliagio dos autores: o custo
social do fator trabalho. Em seguida, propomos um meodelo ele-
mentar para uma economia dual e, através de um processo expli-
cito de maximizaciia. derivamos uma expressio para este custo da
qual a sugerida por Little e Mirrlees é um caso particular. A fina-
lidade do exercicio é definir claramente as caracteristicas do mo-
delo subjacente e explicitar a natureza das hipdteses restritivas
recessarias a obtengio da “férmula til” sugerida para aplicagio
pratica imediata,

A Secio 3 critica algumas das implicagbes alocativas implicitas
no métode e demonstra o papel central que o custo social da mao-
-de-obra desempenha no trabalho de Little e Mirrlees.2 A Segio
4 apresenta, a guisa de conclusic, nossas observagdes acerca dos
problemas envolvidos na derivagdo de regras de custo-beneficio
para economias mistas. O trabalho de E. Bacha e outros? — que
chegou as nossas maos quando este artigo j& se encontrava prati-
camente concluido, é utilizado apenas como ilustracio ja4 que
estd em grande parte baseado no método — e na férmula — de
Little e Mirrlees no que se refere aos custos sociais da mio-de-
-chbra e do capital.

2 Contrariamente & opiniic — que nos parece mais correta — de Bacha e
Taylor “in many developing countries, the price distortions between tradable
and non tradable goods caused by tariffs and other trade restrictions appear
to be worse than distortions within the non tradable sector caused by sur-
plus labor, and we prefer to concentrate our attention on the former pro-
blem”. Ver E. Bacha e L. Tavlor “Foreign Exchange Shadow Prices: A
Critical Review of Current Theories”, Quarterly Journal of Economics, {maio
de 1971). R

3 E. Bacha, A, Araujo, M. ‘da Mata e R, Modenesi, “A Analise da
Rentabilidade Macroecondmica de Projetos de Investimento no Brasil”, Pes-
quise e Planejamento, vol. 1, n.® 1, (junho de 1971). Ver ainda, dos mes-
mos autores: Andlise Governamental de Projetos de Investimento no Bra-
sil: Procedimentos ¢ Recomendacdes (Rio de Jameiro: IPEA/INPES, 1971).

276 R Pesquisu e Planejomento Econdmico



2. Critérios de investimento e o
uso de custos sociais

Parte considerdvel da vasta literatura sobre desenvolvimento eco-
nbémico estd dedicada a discussdo sobre critérios de investimento,
tanto ptblicos quanto privados, porém influencidveis pela politica
governamental, Devido a necessidades de ordem pratica e a limi-
tagGes quanto & informacho disponivel, grande esforgo foi empreen-
dido no sentido de derivar critérios baseados em analises parciais.
Chenery (1961}, os resumiu e discutin sob trés categorias: a) cri-
térios baseados na intensidade dos fatores, tais como relagdes ca-
pital-produto e capital-trabalho; b} critérios baseados na produti-
vidade marginal dos fatores, associades aos nomes de Kahn (1951),
Chenery (1953), Galenson-Leibenstein (1955) e Eckstein (1957)
e, c) critérios baseados no uso de pregos “contabeis”, propostos
por Frisch, Tinbergen (1955), (1958) e o proprio Chenery (1955},
com o fim de levar em conta efeitos nao expressos pelo mecanismo
de precos e certo niimero de conhecidas imperfeicdes do mercado.

O primeiro conjunto de critérios nic nos interessa diretamente
neste trabalho. O segundo conjunto seri referido brevemente na
proxima segae, quando discutiremos a abordagem de Little e Mirr-
less. Nesta segdo, é o terceiro conjunto que nos interessa sobre-

4 Ver H. B. Chenery, “Comparative Advantage and Development Po-
licy” American Economic Review, (margo, 1961); A. E. Kahn, “Investment
Criteria in Development Programs”, Quarterly Journal of Economics (feve-
reiro 1651); H. B, Chenery, “The Application of investment Criteria”, Quar-
terly fournal of Economics (1933); Galenson, H. Leibenstein, “Investment
Criterfa, Productivity and Economic Development” Quarterly Journal of
Economics (agosto, 1955); O. Eckstein, “Investment Criteria For Economic
Development and the Thecry of Intertemperal Welfare Economics” Quar-
terly Journal of Economics, (fevereiro, 1957); J. Tinbergen, “The Relevance
of Treoretical Criteria in the Selection of Investment Plans”, M. F. Millikan
{ed.} em [Investiment Criteria and Economic Growth { Cambridge: Cam-
bridge University Press, 1955); H. B. Chenery, “The Role of Industrializa-
tion in Development Programs”, American Economic Heview (maio, 1953);
J. Tinbergen, The Design of Development” (Baltimore, The Johns Hopkins
Press, 1958).
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maneira, uma vez que guarda estreita relagio com o problema dos
modelos globais de programacio. Na verdade os “precos conti-
beis” de Tinbergen tém o mesmo significado que os “custos sociais”
que emergem do problema de programacio linear, ie., os custos
de oportunidade implicitos em uma dada alocacio de recursos.

Sem embargo, enquanto os critérios parciais referidos acima esta-
vam sendo desenvolvidos ¢ debatidos, métodos de programagio
aplicada estavam evoluindo no sentido de ndo sé procurar asse-
gurar a consisténeia (de uma dada alocagio de recursos com certos
objetivos) como de testar a eficiéneia com que os recursos esta-
vam sendo utilizados. De fato, o0 método marginalista permitiu que
se estabelecesse um vinculo entre o teste de consisténcia (viabi-
lidade) na alocagio de recursos e o teste de produtividade (efi-
ciéncia) da mesma, através da consideragio dos pregos implicitos
em uma dada alocagiio, j& que os custos de oportunidade sio deri-
vados de uma andlise explicita da utilizagio total dos fatores.

Portanto, para o economista “puro”, teoricamente orientado
na perspectiva neo-clissica, o conceito de custos sociais é perfeita-
mente claro: eles nada mais sdo que os multiplicadores lagrangia- _
nos de um problema de otimizagio condicionada, ie., o valor a
ser imputado aos virios recursos escassos & luz da fungio objetivo
sendo maximizada. Ou ainda, usando a linguagem da programa-
¢ao linear, a solugio étima do chamado problema dual, Um eco-
nomista deste tipo geralmente pouco se interessa pelo fato, desta--
cado por Eckaus e Parikh® entre cutros, de que na pritica, a so-
Iugfio dual de qualquer modelo de otimizagdo (estimivel e compu-
tavel) ¢ freqiientemente mais um artificio matemitico que um re-
flexo dos irade-offs de recursos reais na economia. Na verdade, a
pratica tem penosamente demonstrado que modelos de programa-
¢do formulados em termos de equilibrio geral nfio produzem custos
sociais, verossimeis o suficiente para serem utilizados em avaliacio
de projetos de investimento.

O fato de os custos sociais obtidos através de modelos fregiien-
temente guardarem escassa relagdo com os correspondentes precos

5 R. 8. Eckaus ¢ K. S. Parikh, Planning for Growth, {Cambridge: The
MIT Press, 1968).
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de mercado, conferiu apoio & idéia de usar-se a informagio pro-
porcionada pelos dltimos como ponto de partida para “sensatas”
correges. Na expressio de Chakravarty: “In certain cases, the use
of shadow prices to calculate cost benefit ratios may obviate the
necessity for a full-scale programme approach if the shadow prices
can be approximated in relatively simple ways”. 6 Ou, nas palavras
mais rudes de Tinbergen “it may be repeated that even if it is not
possible to make any sensible estimate of an accounting price, it
may be useful to make a set of alternative calculation using plain
guesses for the accounting prices”.” (grifo nosso).

Fntretanto, a despeito de todas as evidentes limitaces de um
modelo de programacio geral da determinagdo dos custos sociais,
acreditamos que, no marco da teoria neo-classica, o modelo real-
mente serve & importante finalidade de oferecer um contexto ted-
rico para a discussio. E neste sentido que gostariamos de salientar
um ponto de especial importincia para nosso objetivo no presente
trabalho.

Uma compreensdo clara da teoria subjacente ao método de pro-
gramagiio serve para rejeitar a idéia de que se possa obter um
conjunto de verdadeiros custos sociais, no sentido de objetivamente
determinados, caso informagtes detalhadas sejam disponiveis. Nio
existe tal coisa: os custos sociais estio sempre implicitamente rela-
cionados com a estrutura do modelo de otimizac¢ao subjacente, i.é.
dependem da fungiio objetivo escolhida, da especificagio das res-
trigdes e, nio raro, dos artificios matematicos necessarios para supor
que o mundo real se conforme as hipoteses de linearidade do mo-
delo, como a experiéncia de Eckaus e Parikh® bem o demonstra.

O coroldrio da observacio acima é que as “corregbes ad hoc”
de desvios dos precos de mercado também dependem de uma
freqiientemente implicita fungio objetivo e de uma visio mais ou
menos explicita das restrigdes relevantes que a economia enfrenta

6 Chakravarty, Capital Formation and Economic Development, Rosestein-
Rodan {ed.), {Cambridge: The MIT Press, 1964).

7 ]. Tinbergen, The Design of Development, (Baltimore: The Johns Hop-
kins Press, 1958), p. 86.

3 Op. eit.
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em seu processo de desenvolvimento. E paradoxal, porianto, encon-
tiar uma posigio como a de Mishan ® que afirma ter “no cbjection in
grinciple to correcting market prices in any serious cost-benetit
siudy; in other words, substituting for market prices accounting or
shadow prices”. Nés tampouco. Entretanto, Mishan alirma que
“atiempt (to do) more than this ... to try to make room for
addit.onal objectives such as a faster rate or growth or an impro-
ved distribution of the product”, envolve a introducio de normas
sociais e juizos de valor. Nossa posigio é que tais normas e juizos
de valor ji se encontram presentes, ainda que de torma implicita,
na simples “correcac” dos pregos de mercado, & qual Mishan ndo
tem objectes. Na verdade, é sabido que o proprio critério de oti-
mizagdo de Pareto j4 implica um julgamento de valor.

Tendo em mente estes pontos -basicos é (ue nos propomos a
analisar criticamente o método de Little e Mirrlees, que é baseado
em um modele implicito de otimizagio para uma economia dual,
caracterizada por um excedente estrutural de mao-de-obra.

2.1. A determinagio do custo social do fator
trabalho

A mnoglio de um aparente conflito entre o nivel presente do Pro-
dute e sua taxa de crescimento ocasionado pela suposta depen-
déncia entre a taxa poupanga e a escolha de tecnologia desempe-
nha um papel central na anélise de Little e Mirrlees. Este conflito,
embora minimizado por Bator em estimulante artigo, 19 foi ainda
assim explorado entre outros, por Eckstein, Dobb e Sen. ! Desde
entdo, torou-se aceita a idéia de que, em geral, a tecnologia “6ti-
ma” deveria refletir um compromisso entre o méximo (possivel)
Produto presente e a maxima (viivel) taxa de crescimento do Pro-

? E. Mishan, “Cost-Benefit Rules for Poorer Countries”, Canadian Journal
of Economics, {fevereiro, 1971).

10 F, Bator, “On Capital Productivity, Input Allocation and Growth”,
Quarterly Journal of Economics, (fevereiro, 1957).

11 M. Dobbh, An Essay on Economic Growth and Planning {Monthly Re-
view Press, 1960); A. Sen, Choice of Techniques, (Oxford: Basil Blackwell,
1962); O. Eckstein, op. cit.
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duto. Mas como todos sabemos, na teoria neo-classica o conceito
de “técnica 6tima” somente pode ser definido em termos de maxi-
mizagdo de alguma fungio de preferéncia social, explicitamente de-
finida.

Os Graficos 1 e 2 ilustram os aspectos fundamentais do proble-
ma, no contexto de uma economia dual. Por simplicidade, consi-
dera-se apenas o chamado setor “moderno”; o papel do setor “ira-
dicional” é simplesmente o de permitir uma oferta perfeitamente
elastica de trabalho A taxa de saldrio w, pressuposta fixada exogena-
mente e constante ao longo do tempo. A transferéncia de méo-de-
-obra niio afeta negativamente o produto do setor tradicional. A
producgdio no setor moderno tem lugar sob condicdes de retornos
constantes; toda a folha de salirios (wL) ¢ consumida e o produto
industrial é suposto homogéneo.
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As duas solugbes extremas, em termos da relagio trabalho-capi-
tal (L/K), tomada como indicadora da técnica de producgio, estio
claramente indicadas pelos pontos h e h. Em h, maximiza-se a pro-
dutividade do capital (a razio Q/K) sujeito & restricio Q —
— wL = 0. Aparentemente, isto representa uma aplicagio a uma
economia com excesso de mio-de-obra, do critério de produtivi-
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dade marginal social (PMS) de Kahn e Chenery. 2 Entretanto,
como Marglin apontou “it should be observed that the context in
which the SMP criterion was advanced was not one in which the
rate of saving was linked to the choice of technique”. ™ Com
efeito, a maximizagio de Q/K sujeito a Q — wL = 0, levard a
eliminagio do excedente (se a restricio é efetiva) e, portanto, a
uma taxa nula de crescimento do consumo. Um decréscimo tanto
em L/K quanto em Q/K parece necessirio a fim de aumentar a
taxa de poupanca e a taxa de crescimento do produto e do con-
sume. Assim, passamos ao outro extremo, h, onde essas taxas de
crescimento sdo maximizadas. Esta solugio estd associada aos no-
mes de Galenson e Leibenstein e seu critério marginal de rein-
vestimento !* ¢ implica escolher a relacio trabalho-capital (L/K)
de forma a igualar a produtividade marginal do trabalho (no setor
modernc) a taxa de saldrio. Esta solugio, contudo, teoricamente,
sacrifica o presente em fungio do futuro, independentemente de
quéio pobre seja o presente e quio distante esteja o futuro ao qual
o presente ¢ sacrificado.

12 Op. cit,

13 8. Marglin, Public Investment Criteria, ( Cambridge: The MIT Press,
1967).

4 Op. cit.
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Esta é a razdo pela qual as contribuigbes de Eckstein, Dobb e
Sen, referidas acima, destacam o fato de que os niveis atuais de
produto e emprego devem refletir um compromisso entre o consu-
mo presente e consumo futuro. Em termos do Grafico 2, a solu-
¢iio Otima s6 pode ser determinada através de uma funcio de
preferéncia social explicita U = U(C, I) que expresse o trade-off
entre o consumo presente (C) e o consumo futuro, permitide pelo
investimento presente (I}). Os custos sociais do trabalho e do ca-
pital resultam deste processv de maximizacio; segundo Chakra-
varty: “all the literature on development programming dealing
with the use of shadow prices requires, implicitly, the use of a
social utility maximization approach”. 15
Little e Mirrlees estio obviamente conscientes deste fato:

. one cannot expect to feel content with estimates of shadow
wage rates until they are based upon the proper solution of opti-
mum growth in a fully articulated model”. Entretanto, acrescen-
tam logo apds “it should be emphasized however that under cer-
tain circunstances, the detailed specification of a long-run growth
model would make little diference”, 16

I

Apesar das “certas circunstincias” nio serem claramente explici-
tadas, é baseado nesta ltima justificativa que Little e Mirrlees
apresentam sua “formula 4til” para o custo social do fator traba-
lho aparentemente como um atalho para evitar o desenvolvimento
de um processo explicito de maximizagio. Entretanto, propomo-nos
derivar aqui, baseados em um modelo extremamente simples de
uma economia dual, precisamente a mesma férmula apresentada
como pronta para uso por Little e Mirrlees. Para dizer a verdade,
demonstraremos que a “férmula 1til” constitui um caso especial de
uma formulagio um pouco mais geral. O objetivo aqui ndo é o
de mostrar a superioridade de um modelo alternativo, mas tio-so-
mente permitir a explicitagio do procedimento utilizado, langar
luz sobre as hipéteses implicitas — extremamente restritivas —
supostas pelos autores e proporcionar a base para uma critica das
implicagdes alocativas do método,

15 Op. cit.
16 Little e Mirrlees, op. cit., p- 260.
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2.2. A férmula para o custo social do trabalho

Antes de introduzir o modelo, entretanto, vejamos a rafionale sub-
jacente a “formula til” apresentada no texto. Através de todo o
livro, Little e Mirrlees tém em mente o caso de uma economia
caracterizada por um excedente de mio-de-obra, na qual, como
seria de esperar, a taxa de salario industrial nio reflete adequada-
mente (superestima) o custo social de oportunidade envolvido na
geracido de emprego adicional no setor moderno. Mais ainda, Little
e Mirrlees mostram acentuada preocupagio pelos efeitos do aumen-
to de emprego niio s6 sobre a produgio como — e particularmente
— sobre o consumo. Seu custo social da mio-de-obra reflete esta
sua preocupacio fundamental, como mostraremos abaixo.

Resumidamente, o argumento de Little e Mirrlees é o seguinte:
cada trabalhador que se transfere do setor “tradicional” para o
setor moderno recebe um salario que os autores supSem inteira-
mente consumido; seja ¢ seu novo nivel de consumo (avaliado a
precos internacicnais como veremos posteriormente). O custo
social da mio-de-obra deve estar entre este novo nivel de consumo
e a produtividade marginal do trabalhador no setor tradicional m
{(também avaliada a precos internacionais). Little e Mirrlees nos
prometem uma férmula que determine exatamente este custo so-
cial. 7 O raciocinio é simples: a criacio de um emprego adicional
no setor moderno representa uma adi¢io de {c-m) ao volume de
bens e servigos comprometidos com o consumo. Este “consumo
extra” de acordo com Little e Mirrlees, deve ser ponderado contra
a vantagem de se utilizar o acréscimo de produgio para fins de
investimento: quanto mais elevada a taxa de retorno sobre o inves-
timento, “the more anxious (we are) to avoid unnecessary commit- .
ment to consumption — by employing people”. 18

Com estas consideragdes em mente, uma férmula para o custo
social da mio-de-cbra pode ser determinada simplesmente sub-
traindo da taxa de salarics no setor moderno aquilo que o consumo

17 Ibid. p. 94 (grifo nosso).
18 Ibid, p. 163.
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extra (c-m} “vale” em termos de volume equivalente de mvesti-
mento. Assim:
1

8o
onde s,, uma indicagdo de quio melher é investir que consumir,

(¢ - m)

custo social da mao de obra ¢ —

constitui 0 parametro crucial, 1* dado que o valor social do inves-
timento extra ¢ supostamente superior ao do consumo, s, = L.
Vale notar que na abordagem de Little e Mirrlees, além da supo-
sicdo de que poupanga se constitui em restricio efetiva ao cres-
cimento, esti implicita a idéia de que o governo pode confiar mais
na selegio de projetos como método de elevar o nivel de poupanca
do que, por exemplo, no recurse 4 tributagiio. Voltaremos a este
ponto posteriormente,

O parimetro-chave da férmula de Little e Mirrlees, s,, depende
do que pode ser obtido através de projetos de investimento, sob
forma implicita:

So =5, (r, i, T, ¢, m, n)
onde:

1 = taxa de reinvestimento da unidade marginal de inversio
(o retorno nido comprometido com consumo),

[
I

taxa social de desconto (consumption rate of interest)
que de acordo com os autores é funcdo da taxa de cres-
cimento do consumo, g, onde 3i/9g>>0.

T = periodo de tempo a decorrer até que consumo e invest-
mento sejam igualmente desejaveis, ou que a relagio
investimento,/produto nacional seja considerada ade-

quada.

n = nimero de trabalhadores empregados pela unidade mar-
ginal de inversdo,

¢ e m = taxa de saldrios no setor moderno e produtividade mar-
ginal do trabalho no setor tradicional.

19 Segundo Little ¢ Mirrlees S, pode ser interpretado como o “Shadow
price of saving (in terms of conswmption )", p. 258,
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Note-se que ambos devem ser avaliados — precos internacionais.
A foérmula final?® consiste simplesmente da soma de dois valo-

T
res atuais descontados: o do capital fma.l( tr ) e dos flu-
1 4+ 1
xo0s de consumo total gerados pela unidade marginal de inversio:

1 +r l +r I+I' T-1
] 1
(Cm)n[ Tt l+i)T 1+1

Nio é dificil perceber o enorme nitmero de “palpites” necessi-
rios para chegar a uma estimativa de so. Se isto j& é particularmen-
te verdadeiro quanto a T e a i, “it is rather harder to estimate r
and n”, que sdo dados do projeto marginal.?! A decisio acerca de
T constitui um puro julgamento politico, valendo notar que en-

volve também a avaliagio das potencialidades do sistema fiscal
do pais em questio. A escolha da taxa de desconto social (i) é
assunto dos mais controvertidos e a suposi¢io da dependéncia di-
reta quanto a taxa de crescimento do consumo assume implicita-
mente um tipo especial de funcio da utilidade social. 22

2.3. A derivacdo explicita do caso mais geral

Propomos agora derivar a mesma formula sugerida por Little e
Mirrlees, porém desenvolvendo um procedimento explicito de ma-
ximizagdo de uma fun¢iio de utilidade social que tem como argu-
mentos consumo presente e investimento {consumo futuro). O mo-
delo ¢ ligeiramente mais geral no sentido de que permite o con-

20 Ver Little e Mirrlees, op. cit., p. 167.

21 Ibid, p. 178.

22 Além da especificagio de scparabilidade aditiva da forma funcional e
de utilidade marginal decrescente, supbe-se também uma fungio de elast-
cidade constante (da utilidade marginal) da forma tornada famosa desde o
artigo de Ramsey (1928), e muite usada por Tinbergen, Frisch, Chakravarty
e outros: u {¢) = — aC—". Conforme Marglin “this utility function has sim-
plicity to recomend it but it also has the quality — compelling to some and
distressing to others — of being the only utility function which implies that
the subjective rate of interest depends only on the rate of growth of con-
sumption and is independent of the level of consuption” (grifo nosse). Ver
5. Marglin, op. «it.
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~ sumo por parte dos capitalistas e poupanga por parte dos traba-
lhadores. Entretanto, o ponto realmente importante a frisar é que
a derivacfio rigorosa da fémula demonstra claramente a natureza
das suposigbes implicitas, descritas sumariamente no préximo pa-
réagrafo,

Seja uma economia de dois setores, onde T representa o setor
“tradicional” (agricultura, digamos) e M o “moderno”. Nio hi
investimento no primeiro, onde o produto é funciio apenas do tra-
balho: Y = G(Lr), sendo inteiramente consumido neste setor:
Cr = Yr. A mio-de-obra é supostamente homogénea nos dois se-
tores, embora no seter moderno seja assistida por capital: .

—

Yy == F (Lu, K). Os trabalhadores neste setor recebem um salirio
® e tém uma propensio marginal para consumir «; para os capita-
listas, B é a propensio marginal para consumo de seus lucros, por-
tanto Cy = awly + B (Yy — wly). O investimento é inteira-
mente realizado no setor modernn, sendo o produto homogéneo:
I = Yy — Cu As restrighes adicionais sio L. = Ly + Lr e
C = Cux + Cr. Supde-se uma fungio de utilidade social do tipo
U=1U (C, I).

O problema consiste em maximizar U(C, I) sujeito as restri-
¢oes sobre L, I e¢ C. Utilizando o familiar método de Lagrange:

V=U(CI, + A (Lu + L+ —Ly+n(Yu—Cu—1I) +
+ v (Cu + Cr — Q)
ou
V =U(C1I) + MLy + Lo — L) 4+ p [F(Ly, K) — a2wLy —
— B (F(Lm, K) — w Ly) — I] +
+ v [awly 4+ S(F(Ly, K) — wly) 4+ G(Ls) — C]

tomando-se as primeiras derivadas parciais com relagio a2 C, I,
L: e Ly e igualando-as a zero.

ov .
Ton =U,— 9y =90
v .
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av

aLT = A -+ YGLT =90
av . \
—a*'*g = A + 3 (FL_“ — o W — ﬁFL‘M -+ Bw; -+

+ v (aw + BFL, — Bw) =0

Das duas primeiras equagdes, é facil verificar que:

-

U,
U.

L
= ——— = 8
Y

i, a razio entre a utilidade marginal do investimento (definida
em termos de consumo ac longo do tempo) e a utilidade margi-
nal do consumo representa exatamente o pardmetro s, da “formula
atil” de Little e Mirrlees. E demonstra simples mas claramente que
a determinacio de s, depende inteiramente de uma explicita espe-
cificagao da funcgido de utilidade social sendo maximizada. Na
formula proposta por Little e Mirrlees, este julgamento de valor
social aparece indiretamente através da “determinagio” aprioris-
tica de, em particular, T ¢ i

'As quatro equagdes acima podem ser utilizadas para determinar
a produtividade marginal do trabalho no setor moderno: FLy.

Dividindo a Gltima equagio por v e lembrando que das duas

primeiras

A

—— -G e L 5
Y i
temos

—Guy s [Fuy (1 + B) + w(8 - 2)] +
+ 1 [8Fu, + w(af)] = 0

ou resolvendo em termos de F. ;

G, —w [s(f —a) + « — B]
s(lL+B8) + B

Fu Mo
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Ora, percebe-se facilmente que para & = 1 (toda a folha de
salarios consumida) e 3 = 0 (todos os lucros reinvestidos), a
férmula acima reduz-se precisamente a uma expressio equivalente
i de Little e Mirrlees.

GL, + s — w

Com efeito, Fr., =
s

1

T (w — GLT)

pede ser escrita sob a forma Fu, = w —

que é exatamente equivalente a ¢ —— (¢ - m)
de Little e Mirrlees. 5

Esperamos que o exercicio desta segio tenha alcangado sua fina-
lidade: esclarecer a natureza do modelo de otimizagio subjacente
a “formula Gtil” de Little e Mirrlees e enfatizar o cardter restri-
tivo das suposigbes implicitas. Como veremos a seguir, esta férmu-
la para o custo social do fator trabalho constitui a base sobre a
qual todas as prescricdes do Manual da OECD estdo elaboradas.

3. Implicac¢oes alocativas: o papel central
do custo social do setor trabalho

O método de Little e Mirrlees possui uma importante implicagio
alocativa que deve ser salientada: a utilizagio do setor trabalho é
implicitamente salientada — pelo seu efeito sobre o consuma. Ao
considerar a diferenga (¢ — m) como um excedente potencial-
mente aplicivel em investimento que estd sendo em parte “per-
dido” em maior consumo, e expressando este excedente potencial
em termos de consumo através de um relativamente elevade valor
para s, como sugerido, 23 projetos com altos coeficientes de utili-
zagio de mio-de-obra estio sendo rebaixados em termos de prio-
ridade. A referéncia ao Grifico 1 pode contribuir para esclarecer
este ponto,

23 Tal sugestdo aparece implicitamente e nos exemplos préticos apresen-
tados no texto.
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Vale cbservar que h (onde s, = 1e T = 0) é o case limite
quando o governo considera suficientemente elevados a poupanca e
o investimento (l.e., poupanca nio se constitui em restrigio ao
crescimento) ou, especificamente, ndo pensa em utilizar a selegio
de projetos como instrumento para elevar a taxa de poupanca.

Entretanto, em termos do mesmo grafico, as sugestdes de Little
e Mimlees parecem indicar a preferéncia por uma relagio trabalho-
-capital mais perto de h que h, Com efeito, as suposigbes de que
todos os lucros sfo reinvestidos, os valores elevados sugeridos para
T e para o custo social de poupanga em termos de consumo (s,},
levam inevitavelmente na direcio de um valor relativamente ele-
vado para o custo social da mao-de-obra.

TPor que razio nos concentramos na determinacio do custo de
oportunidade do fator trabalho? Porque Little e Mirrlees fazem,
desse custo 2 base de todo ¢ sen método de avaliacio social de
projetos de investimento. Na verdade, no restante desta segio, estu-
dando brevemente as relagbes implicitas com o custo social das
divisas, com a taxa de desconto social e com o custo de oportu-
nidade do capital, veremos porque Little e Mirrlees foram leva-
dos a escrever “we believe that it is on the shadow wage rate
that disagreement about essentials should be concentrated”. 2+ A
aceitacio de um “sistema de andlise de projetos”, cujo elemento
crucial ¢ um custo social dado por uma férmula tio simples e
restrita como a que derivamos na se¢io anterior, ficard a critério
do leitor.

3.1. O custo social das divisas

Little o Mirrlees consideraram desnecessério (p. 137) o uso de um
“custo social” para as divisas. A questio da suposta escassez deste
recurso, ie., o valor social da moeda estrangeira superior ao seu
prego corrente do mercado, foi levado em conta no método destes
autores mediante a avaliagio dos recursos internos a pregos inter-
nacionais, Esta avaliacfio expressaria seu custo ou beneficio reais
em termos de moeda estrangeira: “a good yardstick of value be-

24 Little e Mimlees, p. 140 (grifo nosso).
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cause it can be used to satisfy almost any need” (p. 92). Nao esta-
mos interessados aqui em discutir este procedimento.?* O que nos
interessa aqui sdo as implicagbes para o custo social de mio-de-
-obra. Como ¢é sabido, a maneira de reavaliar bens e servicos que
n@o participam do comércio internacicnal (tais como trabalho nio
qualificado) é através da reavaliacio de seus insumos. O trabalho,
como ocutros bens, tem insumos que, em conjunto, constituem seu
consumo, Desta forma, sugerem Little e Mirrlees “we could equate
the value of labor with the value of its consumption at world
prices”.

(ual seria entio, em termos do método sugerido, o equivalente
ao uso de um custo social para as divisas superior ao prego de
mercado (caso em que se antecipa uma desvalorizagio)? Ora,
uma desvalorizagio efetiva operaria no sentido de reduzir ¢ valor
do consumo a pregos internacionais, reduzindo, portanto, ¢ custo
em divisas do emprego de m&o-de-obra adicional: “in our system,
a successful devaluation would therefore reduce the shadow wage:
and if a devaluation is antecipated, a lower shadow wage than
otherwise must be employed” (p. 138). No caso em que a des-
valorizagiio nio é prevista porque sio usados outros tipos de con-
trole, a resposta é semelhante “given the level of investment, the
various controls can be successful only insofar as they reduce do-
mestic consumption measured in world prices. This will be reflec-
ted in our estimate of the shadow wage” (grifo nosso).?

3.2, A taxa de desconto social

Little e Mirrlees estio obviamente conscientes da importincia do
juizo de valor bisico envolvido no ponderar o bem-estar da gera-
¢io presente vis-d-vis o bem-estar de geragSes futuras, um Ppro-
blema extensamente discutido na literatura econdmica e habilmen-

25 Isto ja foi feito por Mishan, op. cit., Bacha e Taylor, op. cit., e por
varias das colaboragfes ao mimero especial do Oxford Bulletin of Statistics
referido anteriormente,

26 Little e Mirrlees, op. cit., p- 138,
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te sumariado por Marglin,*” Mas a deferminagio deste problema
é, no sistema sugerido, uma funcdo a ser desempenhada também
pelo custo social da mio-de-obra, com a adverténcia de que mu-
dangas no mesmo podem refletir juizos radicalmente diferentes
sobre a taxa de desconto sccial — sua “consumption rate of interest”.

Os autores, porém, consideram que a importincia desta Gltima
taxa foi superestimada, especialmente para paises subdesenvolvi-
dos “the problems of developing countries are less ambiguous and
should be subject to less dispute than those of developed coun-
tries ... investment is agreed to be the most urgente need, and
projects that yield a high return in reinvestment are what is wanted”
(p- 140). Portanto, a ponderagio do valor relativo do consume em
varios periodos que a escolha da taxa de desconto social implica,
passa a ter uma importincia secundiria. Na verdade, Little e
Mirrlees acreditam em “concentrating these welfare problems into
a shadow wage rate” (p. 140), e na sua perspectiva, cabe ac go-
verno decidir se pretende utilizar a sele¢io de projetos para pro-
mover um incremento na taxa de poupanca ou do emprego “which
by a large is the reverse case” (p. 42). Esta decisio deve se re-
fletir na escolha do custo social da méoc-de-obra: um prego relati-
vamente baixo favorece o tipo de projeto que mais estimula —
via criagio de emprego — rapido aumento no consumo; um preco
relativamente alto favorece projetos que adicionam pouco ao con-
sumo no futuro imediato — porquanto, absorvem pouca mio-de-
-obra — porém tornam possiveis maiores incrementos no futuro.
Little e Mirrlees niio escondem sua preferéncia pela segunda alter-
nativa,

3.3. O custo de oportunidade do capital

A determinacio do custo social do capital assume importincia
especial no método de Little e Mirrlees, dado que deve ser a taxa
de desconto utilizada para o teste de valor atual positivo a que
todo o projeto deve ser submetido. A razio é simples, ja que os

27 8, Marglin, “The Social Rate of Discont and the Optimal Rate of In-
vestment”, Quarterly fournal of Ecomomics, (fevereiro de 1963).
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autores estdc interessados em avaliar o rendimento, em termos de
consumo future, da unidade marginal de inversio presente, e nio
na avaliagio social do consumo futuro em termos do consumo pre-
sente (para a qual a taxa social de desconto deveria ser utilizada).

O procedimento simplificador utilizado segue as linhas da sen-
sata sugestdo de Harberger: 28 “to the extent that we set the shadow
price of labor below the market wage, we are obliged also to set
the social marginal rate of productivity of capital above that which
we would compute by counting all wages paid as true economic
costs”,

Em termos de nosso familiar grafico, a determinacio simples do
custo de oportunidade do capital pode ser vista facilmente, le-
vando-se em conta que a linha OX representa o custo social da
mio-de-obra por unidade de capital, com o custo social do trabalho
(w®} igual 2 produtividade marginal do trabalho associada & téc-

< £

nica “0tima”. (Ver Grifico 3).

GRAFICO 3
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28 Harberger, “Techniques of Project Appraisal” M, F. Millikan (editor)
National Economic Planning (New York: National Bureau of Economic Re-
search, 1966),
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AB: folha de salarios e consumo por unidade de capital
BC: rentabilidade privada

AD: custo social da mio-de-obra por unidade de capital
DC: rentabilidade social do capital

Sob forma algébrica, e utilizando nossa notagio anterior, a ren-
1
tabilidade social do capital seria dada por, R =1 + — (¢ — m)n,
9
isto ¢, a taxa de desconto a ser utilizada para o cilculo do valor
atual de cada projeto é constituida pela taxa de reinvestimento
do projeto marginal mais o termo que expressa a unidade margi-
nal de inversio presente em termos de consumo futuro,

4. Observacoes finais

A primeira vista, o sistema de avaliagio de projetos sugerido por
Little e Mirrlees parece oferecer aos “economistas praticos™ dos
paises em desenvolvimento um conjunto muito util de regras para
andlises de custo-beneficio, que podem ser compreendidas e apli-
cadas sem dificuldade. Nossa alegacio, contudo, é que a aplicaghio
mecinica dos procedimentos sugeridos, sem a devida aten¢io ao
modelo subjacente poderia causar mais danos que beneficios, se
o método fosse efctivamente aplicado na avaliagio de projetos.
A razio deve estar relativamente clara a esta altura: o método enfa-
tiza (e introduz um viés no sentide de elevar) o custo envolvido
em destinar recursos ao consumo, como conseqiiéncia do aumento
no emprego. Este viés nio deixa de ser um tanto surpreendente,
tendo em vista a principal “experiéncia de campo” dos autores
(India ¢ Paquistio, onde a expéctativa de vida média ¢ da ordem
de 32 anos).

Em nossa opinido, o método de Little e Mirrlees, em geral, pode
ser criticado sob trés aspectos: a) o recurso excessivo a regras ele-
mentares e a “palpites ad hoc” acerca dos valores a serem impu-
tados aos parfmetros principais; b) falta de clareza na explici-
tagio dos pressupostos basicos e dos viéses especificos implicitos
na adocio de modelo subjacente de uma economia dual, e ¢} a
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idéia de sele¢io de projetos como instrumento para a promocio de
maiores taxas de poupanca e investimento. Nio nos preocupamos
aqui com o primeiro problema; todos conhecemos a inescapével
necessidade de improvizagido, principalmente quando a informa-
¢ao disponivel é relativamente insatisfatoria. O segundo problema
foi cbjeto das secGes anteriores deste trabalho. Passemos breve-
mente ao terceiro.

Fconomistas com alguma esperiéncia em paises em desenvol-
vimento e/ou que trabalharam criativamente em organizagfes fi-
nanceiras internacionais aprenderam que o que geralmente faita
ao0s paises atrasados é — entre outras coisas — a capacidade de
formular (e executar) bons projetos de investimento. Nio hd dd-
vida que essa capacidade aumenta no tempo em conseqiiéncia do
secular processo de learning by doing inerente ao proprio ato de
investir. Mas o ponto que queremos frisar aqui é a extrema difi-
culdade de encontrar em um pais subdesenvolvido um projeto que
sefa rejeitado porque nio passou no teste de valor atual positivo
(avaliados os beneficios e custos mediante o uso de custos sociais
e descontados a uma “taxa social”). Os projetos constituem geral-
mente uma racionalizagio ex-post (destinada a obter aprovaciio
“oficial”, financiamento externo, licencas ou subsidios) de decisdes
de investimento previamente tomadas. & bem verdade que hd pos-
sivelmente um grande ntimero de “decisdes” de investir que nfo
alcancam o estigio de serem formuladas como projetos detalha-
dos porquanto sio abandonadas antes de atingir essa fase, e por
uma variedade de pressdes e motivos, Mas certamente nio porque
um célculo cuidadoso de valor presente a custos e taxas sociais
resultou num valor atual descontado ndo positivo.

A idéia de utilizar a selecio de projetos como instrumento para
aumentar a taxa de poupanga-investimento da economia envolve
ndo apenas uma opinido sombria sobre a capacidade ou disposicio
do governo em usar a tributagio — ou outras medidas de politica
econdmica, para tal propésitc — mas implica também a existéncia
de uma oferta elistica de projetos, dentre os quais os de mais
alto rendimento poderiam ser escolhidos. Como método pritico
de promogio de poupanga, esta nio é certamente sequer uma So-
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lucio second best para a2 maioria (se nao a totalidade) dos paises
em desenvolvimento., '

HA um case, contudo — o caso de projetos mutuamente exclu-
sivos — onde se poderia justificar o escalonamento dos mesmos
pelo critério de valor atual (utilizando-se custos sociais) para se-
legiio do(s) que receberdio os eventuais subsidios e favores gover-
namentais. i mais provivel que isto ocorra nos paises subdesen-
volvidos mais industrializados, com um crescente setor privado, que
submete ao governo um ntmero relativamente alto de projetos
para aprovacao (dado que a aprovagdo implica favores especiais
de variadas formas).

Uma aparente tentativa de solucionar este problema de escolha
governamental de forma “objetiva e racional” levou o Instituto
de Planejamento Econdémico e Social — IPEA a publicar um
deccumentc, ?? no qual os “custos sociais” dos “trés recursos pri-
mirics basicos”: trabalho, capital e divisas sio estimados com a
sugestio de que scjam usados pelos érgios governamentais a cargo
de andlise de projetos. Os autores, seguem de perto o método su-
gerido por Little e Mirrlees, exceto quanto & determinagio do custo
social das divisas.

O documento em causa reconhece o argumento no qual vimos
insistindo em todo este trabalho: que os custos sociais dependem
dos objetivos do governo, além da escassez relativa dos recursos
primérios. Um aspecto um tanto perturbador do documento, con-
tudo, é gue propde uma “fungdo de preferéncia social” praticamen-
te sem considerar a importincia dos frade-offs envolvidos. De fato,
trata-se de uma fungio que tem como “argumentos’:

— “o aumento dos padrdes de vida da populagic como um todo
no presente’

— “o aceleramento da taxa de crescimento do produto nacional”

— “a melhoria da distribuigio pessoal da renda gerada, em
dire¢io a uma menor desigualdade social.”

Em seguida, as “férmulas dteis” de Little e Mirrlees sdo aplica-

das e os valores resultantes apresentados como se tivessem sido o

25 E. Bacha e outros, op. cif.

-
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resultado da maximizacio de uma fungiio objetive com os argu-
mentos acima, sujeito, obviamente, ao “equilibrio” entre oferta e
demanda dos recursos primarios: por suposto, hi excesso de oferta
de trabalho e excesso de demanda de moeda estrangeira e fundos
de investimento.

No tocante 4 mao-de-obra, é aplicada a férmula agora familiar:

|
¢ ~ — (c-m). A produtividade marginal do trabalho no setor

S i
tradicional, m, é aproximada pela taxa salarial média no setor agri-
cola, O consumo do trabalhador “modemo”, ¢, foi tomado como o
minimo salirio industrial, acrescido dos beneficios adicionais rele-
vantes (incluindo “amenidades urbaras™), ambos avaliados aos
pregos internos; s, é determinado por um atalho mais curto do
que o usado por Little e Mirrlees: ¢é simplesmente o valor presente
de uma unidade marginal de investimento, descontada a taxa de
preferéncia temporal social(i).

Uma estimativa a respeito de i resulta em um valor de s, “no
caso brasileiro”, que varia de 1.5 a 2. Este valor relativamente
baixo (a julgar pelos exemplos de Little e Mirrlees) justifica-se
em termos do “argumento distributivo”, na fungiio objetivo, desde
que “o poder de aprovagio de projetos é um instrumento muito
eficaz para alcangar o objetivo de redistribui¢io”. A razio entre o
custo social da mao-de-obra e seu preco de mercado é de aproxi-
madamente 2/3 para o Sul e 0,55 para o Nordeste. O custo de
oportunidade privado do capital é, entdo, corrigido para cima dado
que, nesta situagiio, subestima o custo de oportunidade social, con-
forme vimos anteriormente. A determinacio do custo social das
divisas segue 0 método desenvolvido por Bacha e Taylor. 3 E apre-
sentuda uma estimativa entre 20 e 25 por cento superior a taxa do
mercado.

Nio cabe aqui discutir o método de obtengio dessas estima-
tivas. O ponto importante a observar, é que os técnicos e buro-
cratas encarregados da andlise de projetos recebem uma espécie
de “regra”: devem considerar para aprovagiio apenas os projetos que
encerram um valor atual positivo em moda. interna (a taxa de

30 Ovp, cit.
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desconto deteminada a partir do custo social da mio-de-obra)
quando os precos em dblar de seus (tradable) produtos e insumos
forem convertidos em moeda interna mediante uso do custo social
das divisas. Como sempre, o problema consiste em como calcular
independentemente as taxas “6timas” (juros, cAmbio e salirio). O
economista pratico, contudo, nio se preocupa muito com- 2 ques-
tio da determinagio simultinea, tendo provavelmente razio em
supor que o escalonamento de projetos mutuamente exclusives nao
sera afetado pelo emprego, digamos, de um custo social da mdo-
-de-obra ou das divisas diferentes daqueles a que chegou utili-
zando as informagdes disponiveis e o seu melhor julgamento.

Isto foi justamente o que Little e Mirrlees sugeriram e vimos
que contaram com alguns seguidores. Ndo h4 proveito em argu-
mentar a respeito dos valores especificos estimados para os custos
sociais no caso brasileiro. O que se deve discutir é a validade da
utilizagiio da selegio de projetos como instrumento para aumentar
a taxa de poupanca e, talvez mais importante ainda, a especifica-
cio do modelo de otimizacio implicitamente usado nas estima-
tivas.

Wellisz 3 conclui sua critica da obra de Little ¢ Mirrlees com o
seguinte parigrafo:

“For all the competence of the authors and the scope of their
treatment, the Manual is not a good book. There seem to be two
reasons for the failure, The first is that the authors attempeted to
provide practical solutions to problems which are as yet imperfectly
understood, and many of their proposed procedures rest on highly
controversial reasoning. Secondly, in their effort to reach an audien-
ce of laymen and of practical economists, the authors sacrificed
rigour for popularity. Unfortunately, a non-rigorous treatment is
not necessarily easy to follow. The professional economist is likely
to be exasperated by murky passages, and the non-professional by
the intricacies and mysteriousness of the formulas.”

Ora, a critica ndo é de todo justa. Em primeiro lugar, o livro
tentou realmente fornecer solugbes praticas a problemas que sio
“compreendidos”, muito embora a um nivel puramente tedrico. Se-

31 The Pakistan Development Review, (Winter, 1970),
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gundo, os procedimentos sugeridos baseiam-se em raciocinio alta-
mente controvertido porque envolvem juizos de valor nem sempre
claramente explicitados, Terceiro, nio ha tantas “complicaces e
mistérios” nas férmulas, como temos esperanca de haver demons-
trado. Quarto, o “economista profissional”, estd sempre sujeito a
ficar “exasperado” ao abordar problemas “praticos” do desenvol-
vimento econdmico valendo-se apenas das construgoes hipotético-
dedutivas da teoria neo-classica.
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