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Os conceitos microecondmicos, embora fascinantes, sofrem freqiien-
temente de falta de operacionalidade. Em relagdo a curva de procura,
por exemplo, hd uma grande dificuldade quanto 4 sua determinagio.
Quando uma emprésa vende um grande niimero de produtos, todos
independentes, torna-se entdo praticamente impossivel determinar essa
curva de procura. Por outro lado, as curvas de custo, em que a lei dos
rendimentos decrescentes comanda, sdo também de determinagio muito
dificil.

A verificagdo déstes fatos nos levou a tentar uma abordagem comple-
mentar 4 andlise microecondmica, na qual trabalharemos diretamente
com duas varidveis finais e facilmente mensurdveis: as vendas (ou
receita total da microeconomia) e a taxa de lucro sdbre as vendas.

As emprésas tendem a dar uma excessiva importincia & taxa de lucro
sObre as vendas, quando avaliam seu préprio desempenho e eficiéncia.
Essa taxa é fécil e imediatamente apurdvel. Decorre diretamente da
prépria anélise financeira vertical da demonstragio de lucros e perdas.
Nestes térmos, assim que o lucro foi apurado, tem o empresirio uma
medida de sua taxa de lucro sébre as vendas, sem necessidade de le-
vantar o balango geral da emprésa, corrigi-lo de acdrdo com a taxa de
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inflagdo, e apurar o valor dos ativos totais ou do capital préprio corri-
gidos monetariamente, os quais permitiriam, respectivamente, o célculo
da taxa de retérno sObre o investimento ou entdo da taxa de retbrmo
sobre o capital.

Ao contrério do que acontece com estas duas dltimas taxas de lucro,
porém, a taxa de lucro sdbre as vendas é profundamente enganosa.
Uma emprésa pode se tornar exultante quando seu lucro sdbre as
vendas cresce ou entdo aflita quando seu lucro sébre as vendas cai, e
no entanto, em ambos os casos, pode ndo ter razio fundada para a
alegria ou a afli¢do. '

Partimos da hip6tese de que a emprésa, no que diz respeito a lucros,
visa a maximizar seu lucro sobre o capital investido. Dentro da hipé-
tese de que éEsse capital investido é constante no curto prazo, o objetivo
da emprésa ser4 o de maximizar seu lucro em térmos absolutos. Re-
sulta dai a inadequagdo da taxa de lucro sdbre as vendas como medida
de desempenho da emprésa. Esta taxa pode aumentar ou diminuir
sem que haja aumento ou diminui¢do no lucro. Para isto bastari que
as vendas diminuam ou aumentem, mantendo-se o fucro constante.
Além disso, o lucro podera variar menos ou mais do que proporcio-
nalmente em relagio as vendas, decorrendo dai variagdes na taxa de
lucro sébre as vendas que ndo significam necessariamente melhores
ou piores resultados econdmicos.

A taxa de lucros s6bre as vendas €, portanto, uma medida perigosa
do desempenho de uma emprésa. Além de ndo permitir comparagdes
com taxas de lucro de emprésas e de outros setores — ao contrario do
que acontece com as taxas de retdrno sébre o investimento e de re-
torno sdbre o capital — possibilita ainda, como acabamos de ver,
grandes equivocos quando se comparam resultados sucessivos, atra-
vés do tempo, de uma mesma emprésa.,

Entretanto, se¢ usarmos a taxa de lucros s6bre as vendas nio como
uma medida final do desempenho da emprésa, mas como uma medida
intermedidria, poderemos transforma-la em um instrumento de anilise
financeira, de grande importéncia.

Neste trabalho vamos realizar uma tentativa nesse sentido, introdu-
zindo os conceitos de curva de lucro sébre a venda e de elasticidade-
lucro da venda. Usaremos, portanto, conceitos intimamente relaciona-
dos com os da Teoria Econdmica, especificamente da Microeconomia.
Ao contrério do que acontece com a maioria dos conceitos microeco-
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ndémicos usuais, esperamos que éstes sejam dotados de efetiva opera-
cionalidade para as emprésas. Para estas é, em geral, muito dificil,
sendo impossivel, determinar as curvas de procura e de custos para
cada um dos produtos que vendem. No caso das emprésas comerciais,
que vendem centenas ou milhares de artigos, éste é especialmente o
caso. Por outro lado, porém, podemos medir com relativa facilidade
suas vendas e seu lucro. Na verdade, sdo obrigadas a fazé-lo. Neste
artigo relacionamos estas duas varidveis para chegarmos a um ponto
de otimizagio para a emprésa,

1. Taxa de lucro e vendas

Podemos estabelecer uma relagdo funcional entre a taxa de lucros
¢ as vendas das emprésas. Se considerarmos uma emprésa, em um
mercado de concorréncia imperfeita, no curto prazo, com uma di-
mensdo dada em térmos de capital fixo, em que a lei dos rendimentos
decrescentes ndo opere, a eficiéncia administrativa ¢ operacional da
emprésa féssem constantes, e os custos fixos, despreziveis (0 que ndo
¢ uma hipétese simplificadora destituida de seu sentido para emprésas
comerciais), o lucro s6bre a venda variaria diretamente de ac6rdo
com a politica de pregos e os custos de comercializagfio (principal-
mente propaganda)! em que incorresse a emprésa, considerando-se
&stes custos de comercializa¢do e o custo da mercadoria vendida como
o total dos custos varidveis. A baixa da taxa de lucro provocaria, pois,
diretamente um aumento da venda, através da baixa dos pregos ou do
aumento da propaganda.

Dentro das hipéteses simplificadoras podemos dizer que existe uma
relagdo inversa entre a taxa de lucros sbbre a venda, 1, e a venda,
V. Seja o lucro em térmos absolutos, L. Logo:

t L
1 =— (1)
\'%
t
e V=1(1) 2)

1 Usaremos o térmo propaganda em lugar de comercializacdo apenas para
salientar a direta relagdo désse esférgo mercadolégico com a venda. Neste
contexto, portanto, propaganda tem um sentido mais amplo do que o habi-
tual, embora ndo tenha a extensdo de comercializagiio, na qual estio incluidas
atividades operacionais como o transporte ou a manutengio de uma equipe
minima de vendedores.

Janeiro/Margo 1970 31




GRAFICO 1: Relagio entre a Taxa de Lucro sébre a Venda
e a Venda

v

Esta fungdo poderia ser expressa pelo Gréafico 1. Quanto menor o
lucro, porque menores os pregos ou maiores os gastos de propaganda,
considerados os demais fatéres constantes, maior serd a venda, Desta
fungdo e déste grafico podemos também definir o que chamariamos de
elasticidade-lucro da venda, ou seja, relagio entre a variac@o relativa
da venda e a variagio relativa (ou, em térmos mais simples, porcen-
tual) da taxa de lucro sbbre a venda, quando esta Gltima variagao €
pequena. Usando esta defini¢do, podemos escrever:

AV
Vi
Eur = Tat 3)

te
Em que Exr € a elasticidade-lucro da venda, V; a venda antes da va-
riagdo, AV, e ty a taxa de lucros depois da variagdo, A t.

Dada esta conceituagdo de elasticidade-lucro da venda, valera a pena
para a emprésa aceitar uma diminui¢do em sua taxa de lucros, di-
minuindo pregos ou aumentando os gastos de propaganda, enquanto
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a elasticidade fér maior do que —1, ou seja, enquanto o aumento
porcentual da venda for maior do que a diminui¢io porcentual da taxa
de lucros.

Observe-se que éste conceito de elasticidade-lucro das vendas niio deve
ser confundido com o de elasticidade-prego da procura. No primeiro
caso a margem de lucros sObre as vendas cai, aumentando-se as vendas
em cruzeiros, ou seja, a receita total. No segundo caso, a baixa dos
pregos provoca o aumento das vendas em unidades fisicas. O aumento
da venda em cruzeiros, porém, s6 ocorrera se a curva de procura for
eldstica nessa faixa,

Abandonando as hipdteses simplificadoras, as demais varidveis pode-
rdo ter uma influéncia mais poderosa em sentido contririo do que a
variagdo na taxa de lucros sdbre a venda (ou no mesmo sentido), tor-
nando dificil, sendo impossivel, estabelecer as rela¢des de causa e efei-
to, além de eventualmente mudar o préprio sentido da fungfo: o lucro -
pode diminuir devido, por exemplo, a uma operacdo menos eficiente,
sem que isto tenha qualquer repercuss@o sobre as vendas; o tucro pode
também diminuir devido ao aparecimento de um concorrente, dimi-
nuindo também as vendas, etc.

Mesmo quando néio pudermos estabelecer uma relagdo funcional cau-
sal entre a taxa de lucro e as vendas, podemos, desde que as duas
variagdes tenham sentido inverso, estabelecer a seguinte condi¢io de
equilibrio, em que a elasticidade-lucro da venda € igual a —1.

AV At

= 4
v - (4)

Ou seja, para que o aumento das vendas compense a redugéio da taxa
de lucros sdbre as vendas, o aumento porcentual das mesmas tera que
ser pelo menos igual 4 redugdo porcentual na taxa de lucros. Em
outras palavras, desde que essa condi¢io minima seja satisfeita, a em-
présa nio estard sendo prejudicada com a redugdo de sua taxa de lu-
cros mantida; naturalmente, a hipétese de constincia do capital in-
vestido, ou seja, mantida a hipétese de que nfo houve novos investi-
mentos que exigissem um lucro em térmos absolutos maior (sempre
dentro da hipStese de que o objetivo da emprésa é maximizar o seu
lucro sbbre o capital investido). ‘
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2. Aumento compensatorio da venda crescente

Entretanto, é preciso salientar um aspecto importante: 4 medida em
que vamos reduzindo a taxa de lucros sdbre a venda, vai se tornando
cada vez maior o necessirio aumento compensatério da venda. Isto
acontece porque, a medida que vai baixando a taxa de lucro, mesmo
sendo a variagdo, em térmos absolutos, constante, essa variacdo, em
térmos relativos, aumenta, porque usamos um denominador cada vez
menor: o t,, ou seja, a taxa de lucro depois da variagio.

O que estamos afirmando aparece exemplificado na Tabela 1.

TABELA 1
Tabela Exemplificativa da Condigdo de Egquilibrio

At AV

IR A

Aty AV
1 At ot 1, v v, v, L
1% 1% 0%  10% 100 10% 110 11
5% 1% 4%  25% 100 25% 125 5
3% 1% 2% 50% 100 50% 150 3
2

2% 1% 1% 100% 100 100% 200

Esta tabela mostra que uma redugdo constante de 1% na taxa de lu-
cros exige um aumento porcentual da venda muito maior 4 medida
que a taxa de lucros cai. Quando a taxa de lucros era ainda alta, cain-
do de 11% para 10%, o aumento compensatério de vendas era de
apenas 10% para que o lucro absoluto, L, permanecesse constante ao
nivel de 11. Quando, porém, a taxa de lucros cai de 2% para 1%,
¢ aumento compensatério da venda, para que o lucro, em térmos abso-
lutos, permanega constante, deve aumentar de 100% (observe-se,
nessa tabela, que, por defini¢éo, o lucro absoluto, L, é constante, den-
tro de cada linha: 5% de 100 é o mesmo que 4% de 125; 3% de
100 € igual a 2% de 150).

Nestes térmos, especialmente se uma emprésa conseguir isolar ou man-
ter constantes as demais variaveis, e partindo-se de uma situacio de
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taxa de lucros sdbre as vendas elevada, é € provdvel que nessa faixa a
fungéo lucro-venda seja elastica, de forma que uma diminuigio na taxa
de lucro provocard um aumento mais do que proporcional na venda,
aumentando o lucro em térmos absolutos, L. A medida em que a taxa
de lucro for baixando, porem ird se tornando cada vez maior o aumen-
to porcentual necessirio das vendas, de forma que logo chegaremos
a situagfo limite otlma situagdo de equxh’bno, em que a elasticidade-
lucro da venda ser4 igual a —1. Caso estejamos em uma situa¢do opos-
ta, de baixos lucros, poderemos também pensar em uma politica inver-
sa, de elevar pregos e diminuir custos de propaganda, até chegarmos ao
ponto 6timo de elasticidade-lucro da venda unitiria,

3. As hipéteses simplificadoras

Examinemos, agora, um pouco mais detidamente as hipéteses simpli-
ficadoras que estamos adotando. Em primeiro lugar temos a hipétese
de estarmos operando em um mercado de concorréncia imperfeita.
Nestes térmos, a emprésa, para aumentar suas vendas, no curto prazo,
quando ndo hé variagdo na renda nem nos hébitos e preferéncias dos
consumidores, deve reduzir seus pregos ou aumentar seus gastos de
propaganda. Esta hipStese é mais realista para a grande maioria dos
casos das sociedades industriais modernas do que a da concorréncia
perfeita, na qual a emprésa pode vender tdda a sua produgdo ao prego
dado do mercado, néo tendo necessidade de recorrer i politica de pre-
¢o ou i propaganda,

Excluimos, também, a lei dos rendimentos decrescentes. Esta hipétese
simplificadora ndo € estritamente necesséria para a constru¢do do mo-
délo. Poderfamos perfeitamente manté-lo ao lado da lei dos rendimen-
tos decrescentes. Teriamos, todavia, um fator a mais a influenciar a
taxa de lucros, implicando em tornar mais complexo o modélo. Ora,
a exclusdo da lei dos rendimentos decrescentes, segundo a pratica tem
ensinado, parece perfeitamente aceitdvel. Dentro de . uma ampla faixa
de produgdo, os custos varidveis tendem a manter uma relagdo cons-
tante com o prego, ou seja, o custo varidvel médio tende a ser constan-
te dentro de uma ampla faixa. :

Consideramos, também, que ndo hi aumentos de eficiéncia operaclo-
nal ou administrativa dentro de empresas Bstes aumentos (ou dimi-
nuigdes) de eficiéncia poderlam ser causados por movagoes tecnolo-
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gicas pela adogdo de préticas administrativas mais adequadas, ¢ por
uma infinidade de outras razdes, tddas refletindo-se nos custos de pro-
dugdo. Poderiamos também ter variagdes nos custos de produgio de-
vido a variagdes nos pregos dos insumos (méo-de-obra, energia, ma-
térias-primas) . Tddas essas interferéncias devem, naturalmente, ser
excluldas Caso ocorram, poderdo ser isoladas. Se ndo o fizermos,
continuaré a existir uma relagdo entre a taxa de lucro sdbre a venda
e a propria venda, mas tornar-se-d dificil estabelecermos as relagoes
de causa e efeito dentro do modelo

Este é um modélo de curto prazo. Isto significa que a dimensdo da
emprésa é dada. Nio ha investimentos durante o periodo. O capital
aplicado na emprésa, portanto, é constante no prazo da anilise. O
objetivo, portanto, torna-se simplesmente maximizar o lucro em térmos
absolutos, pois, assim o fazendo, estaremos automaticamente maximi-

zando o retdrno sbbre o capital empregado na producio.

Usando-se os conceitos ¢ a forma grafica da microeconomia, €stes pres-
supostos que estamos adotando, mais o pressuposto da inexisténcia de
custos fixos, sdo explicitados no Gréfico 2, Usamos a forma microeco-
némica, colocando-se na abscissa a quantidade vendida (enquanto
que nos nossos Gréficos 1 e 3 colocaremos na abscissa as vendas ou
receita total) e na ordenada o prego e o custo médio na parte inferior
do grifico e as vendas e os custos totais na parte superior do grafico
(enquanto que em nossos Gréaficos 1 ¢ 3 colocamos na ordenada a
taxa de lucro sébre a venda). Torna-se, assim, mais ficil para quem
ja conhece a andlise microecondmica definir os pressupostos usados
e comparar a nossa abordagem neste artigo com a da microeconomia.
O ponto q, corresponde 4 maximizagio dos lucros (RMg = CMg),
enquanto que g2 é o ponto em que ndo hé lucro nem prejuizo. O pri-
meiro ponto corresponderd aquilo em que a elasticidade-lucro das
vendas € unitiria em nosso modélo.

O eixo das abscissas, q, representa a quantidade vendida. A curva
de custo total, C, na parte superior do grifico, é uma reta porque nio
ha rendimentos crescentes ou decrescentes. Parte da origem ‘porque

. ndo ha custos fixos. A curva de vendas totais, V, cresce a uma taxa

sempre decrescente porque a emprésa € obrigada a reduzir seus pre-
cos para aumentar as vendas. Os gastos de propaganda, quando rea-
lizados, deslocariam as curvas de custo e de vendas para cima. Em
térmos unitarios ou médios a mesma situagdo pode ser apresentada
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GRAFICO 2: Grdficos Microeconémicos com Pressupostos
Simplificadores
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nos térmos da parte inferior do Gréafico 2. Usamos no eixo de q a
me_'sma escala, e no eixo das ordenadas, medimos o prego, p, o custo
e o lucro em térmos unitarios. O custo médio, CM, é uma horizontal.
Poderia, eventualmente, perder essa forma, dependendo apenas da
maneira pela qual féssem realizados os gastos de propaganda. Se éstes
fossem realizados proporcionalmente 3 venda, o custo médio perma-
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neceria horizontal, deslocando-se apenas para cima. A curva de re-
ceita média, RM, que é também a curva de procura da emprésa, d,
¢ inclinada da direita para a esquerda. A emprésa, usando-se a con-
ceituagdo da microeconomia cléssica, maximiza seus lucros quando a
receita marginal, RMg, € igual ao custo marginal, o qual, no caso, é
igual ao custo médio, CM.

4. Introducio do custo fixo no modélo

A hipétese de que os custos fixos sdo despreziveis é, exceto para
algumas emprésas comerciais, uma hipétese pouco realista. Nas em-
présas industriais os custos fixos sdo elevados. A medida que aumen-
tam as vendas, o custo fixo unitdrio reduz-se, podendo, assim, com-
pensar a diminui¢do de pregos que foi necessiria para aumentar as
vendas. Se a redugdo do custo fixo médio for muito grande podemos,
inclusive, chegar a situagio de que a redugio nos precos, necessiria
para aumentar as vendas, seja mais do que compensada pela diminui-
¢do dos custos fixos unitérios, de forma que passa ocorrer uma rela-
¢d0 positiva entre a taxa de lucros sébre as vendas e as vendas totais.

Este fato nfo destréi o modélo que apresentamos inicialmente. Aban-
donando a hipétese de que os custos fixos sdo despreziveis, o que po-
derd acontecer, apenas, é que, em uma primeira fase, a redugio nos
custos fixos unitdrios serd maior do que o aumento dos custos de pro-
paganda unitdrios ou do que a diminuigdo do prego, de forma que a
curva da taxa de lucro sdbre as vendas apresentaria uma forma as-
cendente. A elasticidade-lucro da venda seria entdo positiva. A partir
de um certo ponto, porém, em que os custos fixos ji estivessem bas-
tante diluidos, a0 mesmo tempo em que, com a redugdo dos pregos,
a elastlc1dade-prego de procura houvesse diminuido, a partir désse
ponto as reduges de precos ou os aumentos de propaganda passa-
riam a pesar mais do que a reducgiio dos custos fixos, e a curva de
lucro sbbre a venda comegaria a declinar (nesse ponto maximo a
elasticidade-lucro da venda seria infinita, em seguida, tornar-se-ia ne-
gativa) . A emprésa, todavia, contmuana a aumentar os seus gastos
de propaganda ou a diminuir seus pregos até que a elasticidade-lucro
da venda baixasse da s1tua§ao de’ infinito (quando AL = 0) para —1.

" Nesse ponto a empresa estaria maximizando seus Tucros, conforme ja
vimos anteriormente. Mostramos' essa forma comglda da curva de
lucro sdbre a venda do Grafico 3, ~
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GRAFICO 3

\'4

Este Grifico mostra que, durante uma certa faixa, a curva de lucro
s6bre a venda cresce. Nessa faixa, a elasticidade-lucro da venda ¢ po-
sitiva. Em seguida, comega a cair, tornando a elasticidade negativa,
No ponto maximo da curva, a elasticidade ¢ infinita. Da mesma forma
que fizemos antes de introduzirmos os custos fixos, poderiamos agora
apresentar os graficos microecondmicos com pressupostos simplifica-
dores, abandonado o pressuposto de que nio hé custos fixos. Parece-
nos, todavia, dispenséavel tal gréfico.

Perguntamos agora: quais as condi¢es necessarias para que a taxa
de lucro sdbre a venda cresga ao mesmo tempo que a venda?

5. Lucro constante e crescente depois da introdugio de custos fixos

Para respondermos esta pergunta, comegaremos examinando o que
-acontece com o lucro em térmos absolutos, L. Verificaremos qual a
condigdo para que o lucro permanega constante, havendo custos fixos,
dada a redugdo dos pregos ou o aumento da propaganda.

O lucro pode ser expresso pela seguinte equagfo:
L =V — (CV + CF) (5)

em que V ¢ a venda, CV o custo varidvel, ¢ CF o custo fixo. Temos,
portanto, que:

L=V-—CV-—CF (6)
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Nesta equagéo (6) esta incluida a contribui¢do do custo varidvel para
o custo fixo, MC, ou seja, a diferenca entre a venda e o custo varidvel
que permite cobrir o custo fixo,

MC =V - CV (7)

Podemos, assim, redefinir a equagdo de lucro, substituindo (7)
em (6).

L = MC - CF (8)
Por outro lado, podemos definir a margem de contribui¢do do custo

variavel para o custo fixo, MC, como a relagio entre a contribuigido
em térmos absolutos do custo varidvel para o custo fixo e a venda

MC
me = —— (9)
\'%
Nesses térmos,
MC = V.mc (10)
€, portanto,
L = (Vmc) — CF (11

Ora, se desejarmos manter o lucro constante, a baixa de mc (de mc,
jpara mc.) devido a redugio dos pregos ou ao aumento da propaganda,
deverd ser compensada pelo aumento proporcional da venda (de
V, para V.).

V.mec; = V, mc, (12)
em que: '
' mc., < mc, (13)
e
V'z > V1 (14)

Da equacdo (12) podemos deduzir a condi¢do necessdria para que a
diminui¢cdo na margem de contribuigdo ndo provoque uma diminuigio
do lucro.

V,.mc,
Vo = — (15) g
mc-
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Em decorréncia, podemos também estabelecer a condigido para que o
lucro aumente ao mesmo tempo em que a margem de contribuigio
diminui,

V,.mc,

Ve > —— (16)
mce

6. Taxa de lucro constante e crescente

Esta colocagdo, a respeito do lucro absoluto, L, porém, nio responde
dinda nosso problema, quando a taxa de lucro sdbre a venda ¢ a verida

variam na mesma diregdo. Para isto devemos voltar i equagio (8)
e dividi-la por V.

S (17)

L MC
‘Para que —, ou seja, t, permanega constante, quando
: -V v
mc, cai, devido por um lado 4 diminui¢io da margem unitéria provo-
cada pela baixa dos precos ou pelo aumento das despesas (sempre
consideradas varidveis neste trabalho) de propaganda, e por outro lado,
' CF

, Ou seja,

devido ao decorrente aumento de vendas, seria preciso que

A%
também se reduzisse devido ao aumento de vendas, de forma que:

MC, CF MC, = CF

- = - (18)
Vi V. Ve Ve

Consegiientemente, para que t aumente a0 mesmo tempo em que
aumentam as vendas, estas deverdo aumentar extraordinariamente e,
por outro lado, os custos fixos a serem diluidos deverfio ser suficien-
temente altos para que:

MC, CF MC, CF
- < - (19)
Vl : 'V]_ V2 ) ' V2
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Neste caso, a elasticidade-lucro das vendas seri positiva.

AV
Vy

>0 (20)
4,

1,

e a curva de lucro sGbre a venda serd ascendente. Em breve, porém,
esta situagdo tenderd a inverter-se, & medida que a elasticidade-prego
da procura for baixando, & medida que se diminuem os pregos, e tam-
bém 4 medida que os custos fixos forem sendo diluidos por vendas ca-
da vez maiores.

Exemplo

A titulo de exemplo numérico das relagdes entre a taxa de lucro sdbre
as vendas, as vendas e a margem de contribui¢fio, apresentaremos uma
situagdo altamente simplificada. A emprésa hipotética iria baixando
os pregos. Devido a uma procura - altamente eldstica suas vendas
aumentariam (ji que a quantidade vendida aumentaria mais do que
proporcionalmente a redugéo do prego). O custo varidvel seria de 7
cruzeiros por unidade vendida, ndo operando, portanto, a lei dos ren-
dimentos decrescentes. A Tabela 2 apresenta o exemplo.

TABELA 2
Exemplo de Elasticidade — Lucro da Venda

P q v Cv MC me CF L t E

100 10 1000 700 300 30,0% 100 200 20,0% —

: +9,50

95 20 1900 1400 500 263% 100 400 21,0%
-3,10

90 30 2700 2100 600 222% 100 500 - 19,0%
—1,00

8 40 3400 2800 600 17,6% 100 500 14,7%
—0,37

80 50 4000 3500 500 12,5% 100 400 10,0%
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Vemos por ésse exemplo que a taxa de lucro sdbre a venda cresceria,
inicialmente, mas logo comegaria a cair. O lucro seria méximo entre
0s pregos 90 e 85, ou entre as margens de contribuigéio s6bre as vendas
de 22,2% e 17,6%. As respectivas taxas de lucro s6bre a venda se-
riam 19,0% e 14,7%. O lucro, porém, seria 0 mesmo € maximo:
500. Nesse intervalo ou arco, portanto, a elasticidade-lucro da venda
seria igual a —1. Isto pode ser comprovado aplicando-se as equagdes

" (3) e (4). Acima désse ponto, ela seria maior do que —1 e abaixo
désse ponto, menor do que —1. Entre a taxa de lucro 20 e 21% a
elasticidade-lucro da venda seria positiva, conforme a expressdo (20),
ou seja, a taxa de lucros e as vendas aumentariam ao mesmo tempo,
Este fato, porém, s6 foi possivel gragas a uma altissima elasticidade-
prego da procura enquanto o prego ou prego médio, p, baixava de 5%
(de 100 para 95) as unidades vendidas, 9, aumentavam de 100%
(de 10 para 20). Nessa faixa também os valdres correspondem a ex-
pressdo (19) . A aplicagdo das demais expressdes a éste exemplo po-
dera ser verificada facilmente. Entre os precos 95 e 90, e 90 e 85,
por exemplo, prevalecem as condigdes da equagdo (16), enquanto que
entre os pregos 90 e 85 prevalecem as condigdes da equagiio (4) e da
equacio (15).

7. Conclusio

A curva de lucro s6bre a venda, ou seja, a curva que relaciona a taxa

- de lucro sébre a venda com a venda ou receita total da emprésa tem

- uma fase -ascendente e depois passa a decrescer. A fase ascendente,
em que a taxa de lucro e as vendas aumentam ao mesmo tempo, deve,
em principio, ser breve. Exige uma alta elasticidade-prego da procura
e custos fixos elevados em relagdo as vendas que possam, portanto,
ser fortemente diluidos com o aumento das vendas. S6 se coaduna,

. portanto, com vendas baixas. Logo, com a redugdo no prego ou o
aumento dos gastos de propaganda, as vendas aumentario a uma taxa
cada vez menor; os custos fixos, por sua vez, ja estardo mais diluidos;
¢ verificar-se-4 a situagdo normal de taxa de lucros sdbre a venda de-
crescente enquanto que a.venda aumenta. Para a emprésa seri inte-
ressante continuar baixando seus pregos ou aumentando seus gastos
de propaganda, mesmo que se reduza seu lucro s6bre a venda, até o
ponto em que a elasticidade-lucro da venda seja igual a —1. Nesse
ponto a emprésa estard maximizando seus lucros.
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A validade desta anilise depende de alguns pressupostos. Trata-se de
uma andlise de curto prazo, em que os investimentos €, portanto,
também o custo fixo totais ndo variam. Pressupde-se um mercado de
concorréncia imperfeita, no qual a curva de procura da emprésa é
inclinada, aumentando-se & quantidade vendida, & medida em que se
baixam os pregos ou em que se aumentam os gastos de propaganda.
Os custos sdo considerados constantes, ou seja, o lucro néo sofrerd
influéncia de variagdes tecnolégicas, de roubos ou de qualquer outro
fator estranho. Adotamos, também, a hipitese de que a lei dos rendi-
mentos decrescentes ndo opera, mas éste pressuposto pode ser aban-
donado sem prejuizo do modélo: apenas o ponto de elasticidade uni-
taria chegard mais rapidamente,

Este conceito de elasticidade-lucro da procura pretende complementar
a anélise microecondmica, tornando-a mais operacional. Muitas vézes
as emprésas possuem tantos produtos para vender, sem contudo co-
nhecerem a curva da procura de cada um déles e muito menos das
respectivas curvas de custo, Para o caso das emprésas comerciais,
que vendem centenas ou milhares de itens, éste é especialmente o caso.
Sabem, no entanto, que baixando seus pregos ou aumentando suas
despesas de comercializagio, aumentardo suas vendas ao mesmo tempo
que tenderdo a diminuir sua taxa de lucro sébre as vendas. Ambas as
varidveis (vendas e taxa de lucro sdbre as vendas) sdo facilmente men-
surdveis. E importante, portanto, para a emprésa, ter muito claro que
valerd a pena ir reduzindo sua taxa de lucro sdbre a venda enquanto a
elasticidade-lucro da venda f6r igual ou superior a —1. Nessa faixa ela
estara aumentando seus lucros em térmos absolutos e, como ndo ha
investimentos no curto prazo, ou seja, o capital ou o ativo sdo cons-
tantes, a taxa de retérno sdbre o investimento e a taxa de retérno sdbre
o capital estardo aumentando. '

Esperamos que esta abordagem seja (til ndo sé para as emprésas, na
medida em que realizam sua politica comercial, mas também para a
teoria econdmica. Em qualquer um dos casos, nossa inten¢fo foi ape-
-nas a de iniciar um trabalho exploratdrio, o qual esperamos que possa
ser continuado por nés mesmos ou por outros pesquisadores que even-
tualmente se sentirem estimulados por esta andlise inicial.
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