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1. AESCOLHA ENTRE CONSUMIR E POUPAR

A afectacdo de recursos (do rendimento disponivel) que uma familia faz permite-lhe, ndo gpenas
escolher quais os bens e servigos que vao ser objecto dos seus actos de consumo e dosear as
quantidades consumidas desses bens e sarvicos, mas também proceder a uma outra escolha
basica: entre consumir e poupar. A poupanca €, portanto, uma das aternativas possiveis de
gplicacéo do rendimento disponivel. Por isso mesmo, o fendmeno da poupanca faz parte
integrante do comportamento do individuo ou da familia enquanto agente econdémico.

1.1. CONCEITO E MOTIVACOES DA POUPANCA

Podemos definir a poupanca (ou aforro) como sendo a abstencéo de algum consumo presente,
com vista a um maior e/ou melhor consumo num momento futuro. Trata-se, como se sabe, de
uma parcela do rendimento disponivel que € posta de parte, isto €, que ndo € gasta em consumo
no momento presente, mas que podera s&-1o no futuro. Ou ainda, mai's sucintamente, poupanca &
todo o rendimento que néo € gplicado em consumo no curto prazo. Designando o rendimento
disponive por Yd e o consumo por C, a poupanca S é cdculada fazendo smplesmente:

S=Yd-C

Os motivos que levam um individuo ou uma familia a poupar' sio vérios e todos ees, por sua
vez, dependentes de uma multiplicidade de factores. Podemos agrupé&los em trés motivos
fundamentais:

. poupancga por motivo de precaucdo: € o trivid (e provervid) “pé-de-meid’
gue amais eementar prudéncia (ou atradicdo) aconseham, com afinaidade de acautelar
a emergéncia de fazer face a gastos imprevistos no futuro (com a salde ou com a
gposentacéo e velhice, por exemplo). Corresponde a um tipo muito especiad de

! Tendenciamente, as familias poupam uma muito maior parcela do seu rendimento que
individuos vivendo sozinhos. A partir do que é analisado nos parégrafos seguintes, facilmente
deduzira vérias explicactes possiveis para o fendmeno.



necessdade de seguranca a de garantir uma Stuacdo econdmica mas ou menos
“folgada’ num futuro sempre incerto.

. poupanga por motivo de consumo futuro planeado: trata-se de ir pondo de
parte (“gréo a gréo...”) uma parcela do rendimento disponivel até perfazer a quantia
necess&ria a aquisicdo de um bem dispendioso. Também aqui, poupando, 0 consumidor
estda“trocar” consumo presente por consumo futuro.

. poupancga por motivo de rendibilidade: trata-se de poupar, pelo prazer de
poupar e obter rendimentos futuros (capitalizacdo financeira) com iso. Ou sga, o
objectivo, quase sempre cumulaivo com os anteriores, € o de fazer uma aplicacéo
financeira através da qua uma parte do rendimento presente (0 que € poupado) sga
transformado em fonte de rendimentos futuros.

Repare que ha um denominador comum a estes trés motivos. 0 horizonte prospectivo do
consumidor-aforrador. Enquanto o acto de consumo € gestéo do presente, do curto prazo, o
acto de poupar representa gestéo do presente e do futuro, porque, ao poupar, 0 consumidor
introduz a variavel tempo (por vezes a quase totaidade do ciclo de vida que Ihe resta, as e
inclusive aos seus) no seu caculo econdmico. Ao decidir gplicar 0 sdaio do més no consumo
de um bem, fazemos gestéo pontua ou de curto prazo. Se pomos uma parcela de parte, estamos
afazer uma gestéo intertempora do nosso rendimento presente.

Convem esclarecer desde j& que, em dado periodo de tempo, a poupanca pode ser positiva ou
negativa. E negativa se 0s gastos em consumo presente excederem a totalidade do rendimento
auferido durante o mesmo periodo, isto €, se houver recurso ao endividamento. Neste caso, nos
periodos seguintes, o consumidor terd de abster-se de algum consumo presente para pagar as
dividas contraidas por motivo de consumo no passado’ .

Outra diferenca conceptual que é necessario fazer € entre poupanca aplicada (ou reprodutiva) e
poupanca entesourada (estéril ou improdutiva). Poupanca entesourada (sga escondida no
colch&o, sga num cofre escondido em qualquer outro sitio) ndo s6 ndo rende (Ndo se converte
em fonte de rendimentos futuros), como também est4 sujeita a depreciacéo, por via do aumento
do nive de geral dos pregos (inflacdo). E, ndo sendo aplicada, representa uma fuga de moeda do
circuito econémico: ao contrario da poupanca aplicada, que € posta temporariamente ao servico
da colectividade, a poupanca entesourada ndo € disponibilizada a quem, temporariamente,
necessita de liquidez e esta disposto a pagar um prego (juro) pela cedéncia temporaria dessa
liquidez.

2 Teré de trabalhar, ndo apenas para obter rendimentos, mas também para pagar as dividas,
como dizem 0s horte-americanos.



Convirafazer também desde j& uma outra distingdo entre dois conceitos fundamentais em
Economia -- entre poupanca e investimento. Enquanto a poupanca € uma imobilizacdo de
rendimento (e um sacrifico de consumo presente), o investimento € a utilizacdo prética de
poupanca (acumulada pelo préprio ou por outrém) com o objectivo de aumentar a capacidade
produtiva. Por conseguinte, a poupanca € uma parcela do rendimento; o investimento congitui
um acto de despesa ou uma parcela da despesa.

Ao contrério da terminologia usua na linguagem corrente, quando uma familia abre
uma conta de poupanca num banco, ou quando compra titulos de divida publica
(Obrigagdes do Tesouro ou Certificados de Aforro, por exemplo), em rigor técnico-
econdmico, ndo se deve dizer que ela esta a “investir’, mas tao somente que ela estd a dar
uma aplicacdo financeira a sua poupanca. Aplicagdo financeira de poupanca ndo €
sinénimo de utilizac&o rea (em bens reais) de poupanca. Quem investe é a empresa que,
tendo recorrido ao crédito junto do mesmo banco onde a familia congtituiu depésito, vai
utilizar a disponibilidade desses mesmos meios financeiros para montar uma nova empresa
ou ampliar uma ja existente. Do mesmo modo, o Estado também pode investir, ndo quando
usa o produto da venda dos seus titulos na compra de bens e servicos (ou no pagamento de
salérios aos funcionérios publicos), mas quando usa a disponibilidade desses fundos para
financiar a construcéo de infraestruturas, sgjam novas vias de comunicagdo, Novos

estabel ecimentos de ensino ou de salde.

E no esqueca os “actores’ do mercado financeiro e os respectivos “papéis’: quem poupa (e
coloca esse dinheiro a render ou capitdizar) esta a oferecer fundos financeiros, quem necessta
invedtir € quem procura esses fundos. Ou sga, a poupanca representa o lado da oferta no
mercado financeiro; o investimento representa 0 lado da procura Em qualquer sstema
econdémico, para que possa haver investimento (aumento da capacidade produtiva, materid e
humana) é necessxrio que hga poupanca previamente condtituida por adguém. Se, em dado
periodo, o investimento exceder a poupanca, a economia do pais tem de recorrer & poupanca
congtituida pelo estrangeiro e, por isso, endivida-se perante o exterior®,

Embora a vocacdo primordid das empresas sgja a de investir, elas também podem poupar. Diz-
Se gque uma empresa poupa quando ndo digtribui a totalidade dos seus resultados (lucros) pelos
seus sicios, retendo uma parte deles sob a forma de provisdes para encargos futuros (certos,
provaveis ou imprevistos): para custear a substituicéo futura de equipamento sujeito a desgeste,
para “regularizar” créditos incobréveis ou de cobranga duvidosa, para prevenir a ocorréncia de
custos de depreciacéo de existéncias que tem em armazém (perda de vaor em resultado de
oscilagBes nos pregos ou na taxa de cambio), ou para condituir e ir reforcando gradua mente um
fundo de reserva para encargos futuros com a aposentac@o (reforma) dos seus traba hadores.
Trataremos mai's pormenorizadamente da poupanca das empresas em modulo posterior.

% Estaé a principa origem da divida externa



1.2. PROPENSAO A POUPANCA

O nivel de rendimento familiar disponivel € um dos determinantes da poupanca: 0s ricos poupam
tendencia mente mais que os pobres, Ndo apenas em termos absolutos, como também em termos
relativos. Ou sga, a medida que o rendimento familiar cresce, tendem a aumentar o montante do
aforro e também a fatia percentud do rendimento que € posta de parte, ndo sendo gasta em
consumo. A essa fatia percentual do rendimento devotada & poupanca chama-se propensao
média & poupanca (ou smplesmente propensio & poupanca). A parecela do rendimento gasta
em consumo chamase propensdo ao consumo. Matematicamente, as duas propensoes
caculam-se, fazendo:

S/Yd (propensdo apoupanca) e C/Yd (propensdo a0 consumo)

Umavez que Yd= C+ S, asoma dedas duas propensies € igud a 100 por cento (igua a
unidade). Estas propensdes exprimem-se gerdmente em percentagem. Por exemplo, dizer que a
propensdo a poupanca de uma familia é de 20% significa que, em cada 5 escudos de rendimento
auferido, um escudo é poupado.

As propensdes ap consumo e a poupanca dos particulares (familias), calculadas a escda
nacional, mostram tendéncia para uma certa estabilidade ao longo do tempo, 0 que néo tem
sucedido no caso portugués apds 1985, como pode verificar no quadro da pagina seguinte.
Repare como o rendimento disponivel das familias cresceu ao longo dos anos a que a tabela se
refere, com efeitos visiveis na melhoria do nivel materid de vida da populacéo. E repare também
gue O consumo cresceu mais que a poupanca. Ou sga, diminuiu a parcela do rendimento
disponivel familiar posa de pate diminuiu muito a propensdo a poupanca das familias
portuguesas nos Ultimos anos, em grande parte por uma “febre’ de consumo de bens
duradouros. Ainda assm, as familias portuguesas poupam, em média 12,7 por cento do seu
rendimento disponivel -- € uma propensio a poupanca das maiores da Europa’. No quadro, os
valores da propensdo a poupanca estdo expressos em percentagem: sdo obtidos dividindo o
valor da poupanca pelo do rendimento disponivel e multiplicando o resultado desta divisio por
cem.

* E Portugal necessita ndo deixar descer mais este esforco de poupanca, a fim de poder
financiar os elevados investimentos de modernizacdo que o aparelho produtivo necessita sem
aumentar o endividamento externo.



RENDIMENTO DISPONIVEL E POUPANCA
DOS PARTICULARES

(valores em milhdes de contos)

1987 1990 1992 1994
Rendimento disponivel | _4 488,1 6 904,6 97904 110715,7
Consumo privado | 3323,8 | 5 366,6 8346,9 | 9367,7

Poupanca] 11643 | 15380 14436 ] 1348.0
propensdo a poupanca 25,9% 22,3% 14,7% 12,6%

Fonte: Relatérios do Banco de Portuaal

1.3. FACTORES QUE INFLUENCIAM A POUPANCA

Ja vimos no capitulo anterior que o rendimento disponivel € um dos factores determinantes da
poupanca: tendencialmente (ndo nos Ultimos anos, no caso portugués), a poupanca varia no

mesmo sentido do rendimento disponivel: quanto mais se ganha mais se poupa, quer em termos
absolutos (montante poupado por unidade de tempo), quer em termos relativos (propenséo a
poupanca). Deve ter-se em aengdo que o rendimento disponivel € a soma de sd&rios, rendas,

juros e lucros, a que devemos subtrair osimpostos® e adicionar as prestagdes sociais (abonos de

fallia, subsidios familiares, etc). Em fase de recesso, quando o rendimento das familias
decresce, 0 consumo Ndo baixa na mesma proporcéo, o que € 0 mesmo que dizer que baixa a
propensdo a poupanca. Ha duas principais razdes plausivels para este fendmeno:

. atendéncia de cada familia para considerar essa baixa ou corte de rendimento
Como meramente temporaria;

. 0 desgo de ndo diminuir 0 seu status - por isso reduz, prioritariamente o seu
nivel de poupanca.

Uma das teses econdmicas interessantes sobre a relacéo entre consumo/poupanca e rendimento
disponivel é a defendida pela teoria do rendimento permanente. Os defensores desta teoria néo
negam a influéncia de efeitos de imitacdo no consumo, Mas assumem como mais importante e
decisva uma outra hipotese de comportamento: as familias, conhecendo o passado (efeito da

> E subtrair também as contribuicdes dos trabal hadores para a Seguranca Socidl.



gprendizagem e da experiéncia) e, prevendo o melhor que podem o futuro, estimam qual vai ser
0 seu rendimento permanente, isto €, aguele que ndo &, ou € pouco, sUjeito a perturbagcdes
bruscas e inesperadas, tanto para a lata como para a baixa. E entrando em linha de conta com
ese rendimento que as familias etabelecem os seus planos de consumo e de poupanca. As
propensdes a0 consumo e a poupanca derivam, portanto, de uma relacdo entre consumo
permanente e rendimento permanente.

Ouitro factor determinante é a taxa de juro®. Num sistema de economia de mercado, a taxa de
juro é exactamente o prémio ou remuneracdo oferecida ao agente aforrador (aquele que,
poupando, pde a sua poupanca a render, isto é, a capitalizar rendimento futuro). E intuitivo que
guanto maior for a taxa de juro maior € o incentivo a poupar. O aumento da taxa de juro
influencia a poupanca por duas vias. primeiro, por ser a propria remuneracdo da poupanca que
aumenta e, segundo, porque vai aumentar o custo do crédito ao consumo, ja que as prestagdes
periddicas das compras a crédito tém implicito um juro determinado pelo mercado financeiro.
Facilmente se compreende que a taxa de juro oferecida a poupanca deve ser superior ainflacgo.
Caso contrario, a poupanca ndo serd remunerada, mas pendizada: a taxa de juro rea (taxa de
juro nominal descontado o efeito da inflagéo) seria negativa, uma vez que o juro recebido néo
compensaria a perda de poder de compra do capital poupado posto a render durante o periodo
da aplicagio financaira’.

Também € intuitivo que o cugto (sacrificio) que representa 0 adiamento do consumo presente
para consumo num momento futuro € tanto mais elevado quanto maior a parcela de rendimento
presente que € posta de parte. Por outras paavras, 0 sacrificio de poupar é sucessivamente
crescente: a uma taxa de juro de 6%, 0 Senhor Silva esta disposto a poupar uma parcela de 12
escudos por cada 100 que recebe. Para 0 convencermos a por de parte 15 escudos em cada
100, teremos de oferecer-lhe uma recompensa (taxa de juro) superior. Por isso, a poupanga (por
ser adiamento da possibilidade de consumo) significa para 0 agente que a faz  um custo de
oportunidade (sacrificio) crescente: quanto maior € a parcela de rendimento que € poupado
(propensdo a poupanca), maior é o sacrificio suportado ou consentido.

Este aumento do sacrificio suportado (ou consentido) a medida que a quantia
poupada aumenta explica o facto de a curva de oferta de meios financeiros (poupanca) ser

crescente para a direita com a taxa de juro, a semelhanca da curva de oferta de um
bem ou servico estudada no modulo 2: so ataxas de juro superiores se emprestam quantias
superiores - é alel gerd da oferta no mercado financeiro.

® Mais exactamente a chamada (na giria bancéria) “taxa de juro das operagles passivas’, que
remunera os depdsitos de poupanca e outros produtos financeiros aternativos.

’ Por maisincrivel que parega, as familias portuguesas continuaram a poupar (e com uma
propensdo mais elevada que os 12% actuais) em anos (1977 a 1987) em que a taxa de juro rea
foi negativa. Os economistas “apelidam” este fendmeno de ilusdo monetéria, querendo
significar com issso que a maioria dos agentes econdmicos, muito embora sinta os efeitos da
inflacdo, ndo sabe toméa-los em linha de conta nos seus ca cul os econdmicos e nas suas
decisoes.



Outro factor susceptivel de influir no comportamento do consumidor em termos de poupanca é o
Seu grau de impaciénciaou taxa de desconto intertemporal. Digamos que o agente aforrador
compara a taxa de juro oferecida pelo mercado com o0 seu grau de impaciéncia. Este grau de
impaciéncia € o montante de escudos que ele exige de recompensa dagui a um ano para por de
parte 100 escudos no momento presente. E intuitivo que toda a gente prefere ter ja hoje a ter
amanh&®. Dispor de um automével novo ja hoje é sempre preferivel a dispor do mesmo carro so
dagui a um ano. Se a esse aforrador for indiferente dispor desse carro hoje ou dispor de um
outro 20% mais caro daqui a um ano, entdo a sua taxa de desconto intertempora é de 20% ao
ano e, por isso, SO uma taxa de juro igua ou superior a 20% o convencera a poupar (adiar o
consumo) durante um ano.

A teoria do comportamento intertemporal® do consumidor assenta precisamente no chamado
axioma da impaciéncia: para um cabaz contendo exactamente 0s mesmos tipos e quantidades
de bens e servicos, o consumidor prefere sempre ter mais hoje e menos amanhd. Embora todos
0s consumidores tendam a ser impacientes, o grau de impaciéncia varia de individuo para
individuo e de familia para familia, dependendo de uma multiplicidade de factores que véo desde
0 risco e aincerteza quanto a recepcao de rendimentos futuros até habitos ou valores de natureza
cultural ou éica. A medida desse grau de impaciéncia é a quantidade de recompensa que sera
necessario dar ao consumidor-aforrador num periodo futuro, de forma a que e se manifeste
disposto afazer um sacrificio de consumo presente.

A propensio a poupanca varia também com 0 maor ou menor risco na recepcdo de
rendimentos. Titulares de rendimentos incertos tendem a poupar uma maor fatia do seu
rendimento. Os trabalhadores assdariados (trabahadores por conta de outrém) sGo menos
propensos a poupar que os trabahadores por conta prépria os primeiros auferem um
rendimento certo e contratua mente fixado, enquanto os segundos recebem rendimentos

incertos, irregulares, sujeitos a risco e incarteza muito proximos dos assumidos na actividade
empresarid. A sujeicdo a Stuagbes de maior risco tende afazer aumentar a poupanca por motivo
de precaucéo.

Também a exigéncia (e a eficiéncia) de sstemas de Seguranca Socid. Se numa actividade
profissional, o trabalhador e/ou a empresa séo obrigados a efectuar “descontos’ para cobrir os
riscos de acidentes pessoais, de acidentes de trabalho e de encargos com a aposentacéo
(reforma), é naturd que a propensdo a poupar tenda a diminuir, nomeadamente entre as classes
de menores rendimentos. Ou, visto de outra forma, muitas modaidades de seguros (vida,
acidentes pessoals, doenca, acidentes de trabalho, complementos de reforma, poupanca
reforma, etc) podem ser considerados como formas indtitucionalizadas de poupanca por motivo

8 E, para muitas pessoas, sobretudo se muito impacientes, mais vale um passaro namao que a
promessa de dois ou trés para amanha...

® Comportamento ao longo do tempo, e ndo numa ocasiZo pontudl.
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de precaucéo, substituindo na sociedades desenvolvidas o tradiciond pé-de-meia para o
acautelar de imprevistos.

Também factores de ordem cultural sfo susceptivels de influenciar uma maior ou menor
propensdo a poupanca. Por exemplo, o quadro de valores sociais ou éicos vigente num dado
grupo socid pode consderar a poupanca como a pratica de uma virtude a ostentacdo e o
consumo desmedidoserem olhados como defeito. “Gastar sempre um pouco menes que aguilo
gue se recebe’” € uma das regras de ouro tradicionais da economia caseira no Nosso pais, de ta
forma que um individuo do tipo “chapa ganha, chapa gasta’ € visto como potencia mau gestor e
como mau chefe de familia Mas também pode acontecer que o grupo socid em que o individuo
Se encontra inserido aprecie a capacidade de imitar modas e hébitos de consumo inovadores ou
de luxo -- neste caso, € de esperar uma propensdo a poupanca muito mais baixa. No que se
refere ao planeamento do futuro, os comportamentos de poupanca dependem também fase do
seu cidlo de vida em que o individuo €/ou a familia se encontram. Tomando como exemplo um
chefe de familia da classe média em Portugd, partindo do pressuposto que a Sua maior
preocupacao e despesa durante a primeira fase da sua vida activa é a compra de uma casa para
habitar, € de esperar que 0 seu ciclo de vida, em termos econdmicos, compreenda trés fases:

a fase de poupanca liquida negativa, em que a despesa serd superior a0
rendimento recebido (geralmente até aos 30 anos);

. afase de poupanca liquida positiva, em que tera de pagar as dividas contraidas
no passado (a comegar pela do empréstimo banc&rio para a compra da casa) e de
acumular um fundo paraavehice,

. afase de aposentacdo ou reforma, em que cessara de produzir rendimento e s6
consumira

Edtas fases do ciclo de vida econdmico dependem, naturdmente, da esperanca de vida do nosso
chefe de familia, da sua progresséo na carreira profissona (e remuneratoria), da estabilidade do
SeU emprego ou ocupacdo remunerada e da idade em que se reforma, deixando de auferir
rendimentos do trabalho. Condtitui igualmente motivacéo adiciond para a poupanca o maior ou
menor empenho em legar aos descendentes uma heranca “vistosa’ gpds a morte™.

Jaainfluénciado grau de educacéo na opgdo entre consumo e poupanca ndo € téo nitida. Em
principio o grau de educacdo e de instrucdo condiciona a capacidade de os individuos e as
familias terem um horizonte prospectivo (capacidade de avdiar sSituagOes e de tomar decisdes
hoje, a contar ndo apenas com 0 presente, como também a planear e a acautelar o futuro).
Quanto maior for esse horizonte prospectivo, maior serg, tendencidmente, a propenséo ao

19 Muito embora este sgja um habito antigo a cair em desuso, em Portugal a preferéncia da
maioria ndo é a acumulacdo de um saldo financeiro em depdsitos ou titulos, mas a aquisicéo de
bens imobiliarios ou de raiz (terrenos e edificagdes), o que é caracteristica, alias, de todos os
paises do sul da Europa.
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aforro. Mas pode suceder também que individuos e familias, em razéo de se reconhecerem com
baixos niveis de ingtrucdo, dfesenvolvam hébitos de poupanca por motivo de precaugdo, como
forma de compensar a sua inseguranca econdmica quanto ao futuro.

Por ultimo, outro factor susceptivel de influenciar 0 comportamento da familia quanto a
poupanca é a variedade de formas de aplicacdo financeira disponiveis no mercado e a
publicidade mais ou menos “agressva’ que é fata pelas indituicbes financeiras, naturdmente
interessadas em captar as atencdes e as decisdes de uma maior clientela para os seus “produtos’
financeiros - depdsitos bancarios em vérias modalidades, titulos cotados em Bolsa (acgOes,
obrigaghes, titulos de participagdo, titulos de divida publica), unidades de participacdo em
fundos de investimento - , sem esquecer os produtos financeiros vendidos pelas seguradoras:
seguros de vida, planos de poupanca-reforma, planos de complemento de reforma.

Resumindo e, arrumando ideias, a poupanca de uma familia depende, fundamental mente;

. do seu rendimento disponive,

. dataxadejuro,

. do grau de risco, incerteza e regul aridade dos seus rendimentos,

. das suas expectativas em relacdo ao futuro,

. da€ficiénciado sstema de Seguranca Socid,

. de factores de ordem culturd ou ética dominantes no grupo socid,
. dafase do ciclo de vidaem que afamilia se encontra,

. do desenvolvimento do mercado financeiro.

1.4. NOCOESBREVESDE CALCULO FINANCEIRO

Tantos os depdsitos nos bancos como os empréstimos representam uma prestacéo de servico
que, como td, deve ser retribuida ou remunerada. A essa remuneracdo chama-se juro. O juro é
0 conceito bésico do caculo financeiro, congtituindo, como ja sabemos do capitulo anterior, 0
principa estimulo a poupanca e também & concessdo de crédito.

1.4.1. Capital, juro, credor e devedor

Sendo o juro a pedra angular de toda a matemética financeira, sd a poupanca aplicada (néo a
smplesmente entesourada) € relevante para a matéria que vamos estudar. Designamos por:

capital financeir o: toda a quantia poupada, disponivel e susceptivel de gplicacdo financeirg;



12

aplicacdo financeira: toda a cedéncia temporaria de dinheiro (liquidez) a outrem, a titulo
oneroso, isto €, mediante o pagamento de um preco (juro);

juro: o rendimento ou remuneracdo resultante da poupanca a que é dada uma aplicacéo
financeira durante um dado periodo de tempo ou prazo.

A quem empresta dinheiro a outrem chama-se mutuante ou credor. A quem obtem empréstimo
de dguém chamamos mutuério ou devedor. Se 0 Senhor A empresta dinheiro ao Senhor B,
podemos dizer ainda que:

. A temum crédito sobre B (A é credor de B) e
. B temumadivida perante A (B é devedor de A).

Naterminologia juridica, aexpressdo mutuo € Sndénimo de empréstimo. Um empréstimo é feito
sempre a titulo temporario™, isto €, feito por um prazo de X unidades de tempo (dias, meses,
anos). Ao dia da data em que termina esse prazo chama-se termo ou vencimento.

Quem deposita a sua poupanca num banco et a emprestar ao banco a quantia depositada.
O depoditante condtitui-se credor e 0 banco devedor. No vencimento do depdsito, o
aforrador pode levantar a quantia depositada, acrescida do juro-recompensa.

Quem aplica a sua poupanca comprando titulos da divida publica™ esté a emprestar dinheiro
a0 Estado. O aforrador torna-se credor e 0 Estado congtitui-se devedor.

Quem compra obrigagBes emitidas por empresas (publicas ou privadas) esta a emprestar
dinheiro a empresas. Ficam essas empresas na Situacdo de devedoras, obrigadas a
restituir (e com juros) a quantia emprestada no vencimento contratual mente fixado.

Quem compra accdes de uma empresa ndo empresta coisa dguma; adquire uma participacéo
no capital social dessa empresa, tornando-se por isso seu co-proprietério. Terd direito a
receber mais tarde, ndo juros, mas uma quota-parte dos lucros (se existirem) resultantes da
actividade dessa empresa.

Do ponto de vista do mutuante, 0 juro € a recompensa, remuneracdo ou prémio pela rendncia a
liquidez. Na perspectiva do mutuaio, o juro traduz o encargo que este esta disposto a suportar
para possuir um certo capital sob a forma liquida™ durante um determinado periodo de tempo.
O juro é funcdo de trés elementos ou variaves.

1 Se fosse a titulo definitivo, a cedéncia de dinheiro deveria receber a designacéo de doagzo,
donativo ou dédiva.

12 ObrigacBes do Tesouro, Certificados de Aforro, por exemplo.

13 Liquidez significa a capacidade, a facilidade e a rapidez com que um activo pode realizar
pagamentos (ou ser aceite como forma de pagamento).
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do valor do capital emprestado ou aplicado;
do tempo (prazo) de cedéncia do seu uso ou fruicéo;
de uma taxa de remuneracéo (ataxa de juro).

Como facilmente se entende, o juro € funcéo crescente destes trés eementos. quanto maiores
forem o capita aplicado, o prazo de aplicacéo e a taxa de remuneracdo, maior sera o juro. Ao
processo de formagdo do juro, isto €, ao processo pelo qua um capitd financeiro inicia produz
juro periodicamente chama-se processo de capitalizacdo. Antes de analisarmos aguns tipos
possivels de processo de capitaizagdo, necesstamos fazer uma revisdo de aguns conceitos
mateméticos elementares. Vamos aos cdculod!

1.4.2. Percentagens e per milagens

A uma razéoou fraccéo cujo denominador é 100 dase o nome de percentagem. Se o
denominador € 1000, estamos em presenca de uma permilagem. S&0 percentagens, por
exemplo, as seguintes fraccles:

8/100 20/ 100 32/ 100
gue, reduzidas a dizima (a um nimero de formato decimal), sfo equivaentes, respectivamente, a
0,08 0,2 0,32

podendo ser lidas como

oito centésimas vinte centésmas 32 centésimas
ou andacomo
8 por cento 20 por cento 32 por cento

€ representar-se abreviadamente por

8% 20% 32%
significando na prética
8 em cada 100 20 em cada 100 32 em cada 100.

Paracdcular X por cento de uma dada quantia Q, podemos fazer:

X

X% deQ =



14

100
Por exemplo:
12
12% de 2000 = " 2000 = 0,12° 2000 = 240
100
8
8% de 2000 = " 2000 = 0,08 ° 2000 = 160
100
65
6,5% de 2000 = © 2000 = 0,065 ©~ 2000 = 130
1000

Neste Ultimo caso, 6,5% = 65/1000 (permilagem), atendendo a que 6,5 em cada 100 é o
mesmo que dizer “65 em cadamil”. Repare que

1 1
10 °
100 1000

Relembre também as regras préticas da multiplicacdo e divisdo de nimeros com parte decima
por 10, por 100 e por 1000. Na multiplicacdo por 10, a virgula anda uma casa para a direita
(duas casas se amultiplicacéo for por 100; trés casas se for por mil):

457,35 ° 10 = 45735

Nadivisdo por 10, por 100 ou por 1000, basta ded ocar a virgula uma, duas ou trés casas paraa
esguerda:

37,5/100 = 0,375.

1.4.3. Taxasdejuro

O vaor dataxa de juro (taxa de remuneracéo da aplicacdo de capitais) mais ndo € que a razéo
ou fraccdo em que o numerador € o juro e 0 denominador o capita aplicado. Designando por C
0 capital, por J ojuro e por i ataxade juro, tem-se:

J



15

i = —
C
vaor que se gpresenta em forma de percentagem (para o que basta multiplicar por 100 o valor

obtido e acrescentar o snd gréfico %). Por exemplo, se um capitd inicial de 5 000 contos
rendeu 400 contos de juro, ataxade juro éigua a

400

= 0,08
5000

ou sga 8%, o0 que significa que recebemos um juro de 8 contos por cada 100 que colocamos a
render (ou que pagamos um juro de 8 contos por cada 100 que obtemos emprestados).

Ao referir um dado vaor para ataxa de juro € estritamente necessario que indiquemos o prazo a
gue elaserefere; se ap ano, ao semestre, ab més ou ao dia. Astaxas de juro

anua de 6%

semedtral de 3%

trimestral de 1,5% e

mensal de 0,5%

dizem-se taxas de juro equivalentes ou propor cionais.

1.4.4. Regimesde capitalizacdo

Nos contratos de empréstimo e de deposito de dinheiro nos bancos e outras ingtituicoes
financeras, podem ser estabelecidos dois regimes gerais de formagéo de capital acumulado e de
pagamento de juros:

0 regime de capitadizacdo simples (ou regime de juros Smples), em que:

. 0juro produzido em cada periodo de capitalizacdo € pago ao credor no fim de
cada periodo;

. 0 capitd e o juro mantém-se invariantes (congtantes) ao longo da duracdo do
contrato (de todo o processo de capitalizaco).

0 regime de capitalizacdo composta (ou regime de juros compostos), em que:

. 0 juro produzido em cada periodo, em vez de sair do processo para ser pago
imediatamente ao credor, soma-se a0 capital que o gerou, para passar aproduzir  juros
no periodo seguinte (juro de juro), e assm sucessvamente até ao fim do  prazo do
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contrato, dtura em que o credor receberd a soma do capita incia e dos juros
acumulados durante a vigéncia do contrato;

. 0S SUCESSIVOS juros periddicos, bem como os capitais acumulados, constituem
duas séries de valores crescentes.

Ao capitd inicidmente aplicado (depositado ou emprestado) damos a designacdo de capital
inicial e vamos representé-lo simbolicamente por CO (leia “Cé zero”, e ndo “Cé O”). Ao
capital obtido em quanguer momento (n) do processo chama-se capital acumulado no final do
periodo n (ou capital final no periodo n) e serd representado abreviadamente por Cn. E
evidente que o capitd acumulado ao fim de n periodos de capitdizacdo é igua ao capitd inicid
mais a soma dos juros produzidos nos varios periodos.

Cn = CO +4J*"
emgue aJ=J+ R+ B+ .+
Geometricamente, um processo de capitalizacdo pode ser representado por uma recta orientada

segundo a varidvel tempo, marcado na respectiva escala 0s sucessivos periodos (anos,
semestres, meses, etc) de capitalizacéo.

Representacédo grafica de um processo de
capitalizacao

co| [c1] [c2] [c3] cn-1 [Cn]|

140 simbolo & mais ndo é que aletra“Soma’ maitiscula do antigo alfabeto grego. E usadaem
Matematica para significar o operador “somatorio”.
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1.4.5. Operacdes de capitalizacdo em regimedejuros smples

Umaquantia CO (capita inicid) é depostada em regime de capitaizacdo smples a taxa de juro
anud 1 durante n anos. Neste regime, 0s juros s80 pagos periodicamente (anuamente, No
Nosso caso-exemplo), pelo que o capital a render se mantem congtante (e igua ao capital inicia)
a0 longo de todo o processo de capitalizacao:

COo=Cl1=C2=C3=..=0Cn

e também o juro anual pago é sempre 0 mesmo:

N=R=B=..=Mh.

O montante do juro pago em cada ano é igua ao capitd inicia multiplicado pelataxa de juro, ou

N=R=.=I=C0" i

No fina do primeiro ano, o capita acumulado (C1) é igud ao capita inicid (CO) mais os juros
produzidos durante esse ano (J1):

Cl=C0o+J
atendendoaque J1 = CO " i ,temse
Cl=C0+C0 " i

€, pondo em evidéncia o factor comum (CO), temos
Cl=C0" " (1+1i).

No fina do segundo ano, o capitd acumulado (C2) é igud ao capitd inicid (CO) mais os juros
pagos no fina do primeiro ano (J1) e do segundo (J2), ou sga

C2=CO+Jl+ R =
CO+CO" i+C0" i=
CO+2° CO " i=
co’ (1+2° ).

No fina do terceiro ano, o capitd acumulado (C3) é

C3=CO+Jl+XR+3-=
=CO " (1+ 3 i).
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N&o é dificil deduzir que no final do n-ésmo ano, o capital acumulado (Cn) pode ser caculado
através da expressdo

Ch=C0" (1+n” )

que condtitui aférmulagerd da capitalizacéo em regime de juros smples.

Repare que
CO” (1+n”  )=CO+CO" n” i,

emqueasegundaparcda- CO " n~ i - é dfind de contas, asomade todos os juros pagos.
aJ=1N+R+B+..+Ihh=C0" n" i,

verificando-se aguilo que ja sabemos de trés. o capitd acumulado € igud ao capitd inicid maisa
soma de todos 0s juros pagos.

Ch=CO+alJ.

Exemplificando: depositamos 2 000 contos a taxa de juro anua de 8 por cento. Qual o capita
acumulado ao fim de 4 anos? Recorrendo a formula gera da capitaizacdo em regime de juros
smples, temos

C4a=CO " (1+4 i=
2000 " (1+ 4  0,08) =
2000~ 1,32 =

2 640

Em vez de usar aférmulagera, poderiamos ter raciocinado fazendo
C4=C0+4ajJ

e, tendo em contaque

aJ=1+XR+B+ U=
=4 1=
=4" CO" i ,

teriamos, subgtituindo pel os vaores do exemplo,

C4 =2000 +4° 2000° 0,08 =
= 2640 .

1.4.6. Operacoes de capitalizacdo em regime de jur 0S compostos
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A diferenca fundamenta do regime de capitalizacdo composta reside no facto de os juros néo
serem pagos no fina de cada periodo, antes se juntando (somando) ao capital que se encontra a
render. Vamos deduzir aformulagerd da capitaizacéo neste regime usando a mesma simbologia
No fina do primeiro ano, o capitd acumulado é

Cl=CO+Jl=
Co "~ (1+i),

resultado idéntico ao obtido no primeiro ano de regime de juros Smples. Acontece que a partir
de agora o juro produzido no primeiro ano vai ser adicionado ao capitd (CO) que esta a render.
Ou sga, apartir do primeiro ano, aquantia que esta arender ndo € somente CO, masC1l= CO

(1 +1i) . Porisso, ao longo do segundo ano é sobre estya quantia que vai incidir a taxa de
juro. No final deste segundo ano,

C2=Cl+ 22
subgtituindo C1 por CO = (1+1)
e por CO" (1+i)" 1 ,temos
C2=C0" " (A+i)+Co0"~ @+ i
pondo em evidéncia o factor comum, fica

C2=C0 " (1+i) (1+i) =
2
=CO " (L+i)

E este 0 valor do capitd que fica a render no terceiro ano, no fina do qual o capital acumulado
(C3) sera

C3=C2+ 13 =
2 2
CO" (L+i) + CO™ (1+i) i =
3
CO” (L+i)

donde podemos inferir que ao cabo de n anos, o capita acumulado sera

n
Ch=C0" (1+1)

gue condtitui aférmulagerd da capitdizacdo em regime de juros compostos.
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Exemplificando com os mesmos vaores de ha pouco, ou sga, para um capitd inicia de 2 mil
contos depositado a uma taxa de juro anua de 8 por cento, o capitd acumulado ao fim de 4

anosé?®®

4
C4 = 2000 ~ (1+0,08) =
= 2000~ 1,3605 =
= 2720,9

1.4.7. Operacdescom juro antecipado

Como é compreensivel e l6gico, 0 pagamento do juro vencido num dado periodo de tempo é
feito no proprio dia do vencimento da operacdo. Porém, certos mutuantes, ao emprestarem 0s
Seus capitais, exigem dos mutuérios o pagamento antecipado do juro correspondente ao prazo
egtipulado, descontando imediatamente esse juro na quantia que emprestam. Este procedimento
€ conhecido em Portugd como o regime dos “juros a cabeca’ e, muito embora caido em
desuso, ainda se pratica em adgumas Situacbes. E importante compreender desde ja que o
pagamento antecipado dos juros equivae, na redidade, a ser emprestada apenas a diferenca
entre o cgpitad nominal mencionado no contrato e o juro abatido “a cabeca’. Ou, visto numa
outra perspectiva, este procedimento acaba por ser uma forma capciosa (e por vezes pouco
honesta) de elevar a verdadeira taxa de juro da operacéo, como veremos no exemplo que se

segue.

Suponha que num empréstimo de 10 000 contos pelo prazo de dois anos, a taxa de juro anua
de 10%, € exigido o pagamento de “juros a cabegd’. Em regime de juros smples,

aJ=J+R=2"CO" i
logo, AJ=2" 10000 " 0,1 = 2000

Ou sga, 0 mutuério recebe emprestados 10 000 contos, mas, pagando “a cabega” 2 mil contos
de juros, obteve na prética um empréstimo de 8 mil , e ndo de 10 mil. Isto &, pagou 2 mil contos
de juros por um empréstimo de 8 mil a dois anos. Em regime de juros Smples, a taxa de juro
efectiva &

J1 1 000
i = = = 0,125 = 12,5%
COo 8 000

Conclui-se que ataxa de juro efectivamente suportada (12,5%) é superior ataxa de juro nomina
mencionada no contrato e que era de apenas 10 por cento.

> Agora sim, recorra & ajuda da sua calculadora..
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Fazendo as contas em regime de juros compostos, atendendo a que

2
C2=0C0" (1+i) ,

ataxa dejuro efectiva é araiz postiva da equacio™®

2
10000 = 8000 ~ (1+1i)

gueé 0,118. Ousga, 11,8%.

1.4.8. Operacdes de actualizacdo

Congderemos o capital Cn exigivel no fim do periodo n (vencimento). Ao procedimento atraves
do qua se determina o vaor CO desse capitd no momento presente (vaor actud), a uma dada
taxa de juro, denomina-se operacdo de actudizacdn. A operacdo de actudizacdo € como
veremos adiante, ainversa da operacdo de capitaizacdo anteriormente estudada: permite calcular
o vaor actud (no momento presente) de uma quantia futura E frequente uma pessoa
comprometer-se perante outra a pagar determinado capital (o0 chamado vaor nomind da divida)
em certa data futura (o vencimento da divida). E acontece muitas vezes que o credor, precisando
de redizar dinheiro antes do vencimento, transmite o crédito a um terceiro, geramente a um
banco®’. Outras vezes, é o proprio devedor que, interessando-lhe liquidar a divida antes do
prazo convencionado, propde ao credor que anteci pe o vencimento.

Ora, atendendo & incrementaidade propria do capita’®, o que interessa assindar é que, em
ambos 0s casos, 0 credor primitivo ndo deve receber o vaor nominad da divida, mas menos um
desconto. Ou sga, deve receber o valor actua da divida (referido a0 momento presente); ndo o
vaor nomind (referido a0 momento futuro do vencimento). O desconto, adiante designado
smbolicamente por D, €, pois, 0 prego pago para se dispor de um capital antes do vencimento.

Designando por Cn o vaor nomind da divida no seu vencimento n, entdo o capital equivaente
quando fata o tempo t parao vencimento (isto €, o vaor actua da divida no momento n-t) ser&

18 Trata-se de uma equacdo do 2° grau, “ferramenta’ ndo obrigatoria neste médulo e neste
Curso. Néo obtante, convem ficar “bem assente”’ aideia de que a prética do pagamento
antecipado dos juros é lesiva dos interesses do devedor, porquanto o faz pagar uma taxa de juro
efectiva superior a mencionada explicitamente no contrato,

0 banco, por dua vez, receberd do devedor, na data do vencimento, 0 montante do
compromisso em divida.

A mesma quantia néo tem o mesmo valor de uso (nem o mesmo valor de troca) em momentos
diferentes do tempo, como ja sabemos.
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Cnt=Cn-D

pelo que o desconto D €, portanto, a diferenca entre o crédito inicia (valor nomind da divida) e
0 montante abonado ao credor antes do vencimento:

D =Cnh - Cn-t

Como s calcula este desconto? Ou, em termos préaticos, como se cacula o vaor actud de uma
divida exigivel no futuro? Vamos estudar gpenas a moddidade de desconto em regime de juros
compostos, por ser amais racional de todas'™. Sabemos que

n
Cn=CO  (L+i)

Resolvendo esta equacéo em ordem a CO, temos

Cn
CO = n
(1+i)
gue é aférmulagera das operagdes de actuaizacao.

Exemplificando: o meu padrinho prometeu dar-me 500 contos dois anos contados a partir da
data de hoje. Sabendo que a taxa de juro é de 10%, qua o vaor actua (hoje) da promessa
daquela quantia? Aplicando aférmula gera das operacBes de actudizacdo, temos

C2
Co=—"
2
(1:+)
500 500
CO=——> = = 413,223
(1+0,1) 1,21

donde se conclui ser indiferente receber 500 contos dagui adois anosou 413 223%00 j& hoje.
Operacdes de capitdizacdo e de actuadizacdo so de importancia crucid no caculo econdmico
em gera, sobretudo para as empresas, mas também para as familias. No caso de uma familia,
estes calculos sfo indispensiveis a um comportamento esclarecido na aplicacdo de poupancas na
compra de modalidades de seguro de vida, de poupanca-reformaou de acidentes pessoais, e em
outras StuacOes em que estgla em jogo uma comparacao entre quantias referidas a momentos
diferentes do tempo.

19 Ha também duas outras modalidades de desconto, ambas em regime de juros simples,
conhecidas por “desconto por dentro” e por “desconto por ford’, ambas caidas em desuso.
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5. A ESCOLHA ENTRE TRABALHO E TEMPO
LIVRE

A smples observacdo da redidade mostra que a medida que o rendimento familiar cresce,

aumenta ndo gpenas a propensdo a poupanca, como também se modifica a composicio do

cabaz de bens e servigos objecto do consumo privado, normamente substituindo bens inferiores
por outros considerados superiores. A substituicao entre bens ocorre mais frequentemente entre
aqueles que sfo susceptivels de satisfazer uma mesma necessi dade especifica. Mas também ha

fendmenos de subdtituicdo entre bens e servigos muito diferentes e nada tém a ver uns com os
outros. H& um caso especial em que acontece um fendmeno deste tipo: € 0 que respeita a
escolha entre tempo de trabalho e tempo livre. Ou, visto de outra perspectiva, a escolha entre

aumento do rendimento e aumento do tempo livre.

A tendéncia histdrica € para um aumento smultaneo do rendimento (obtido com o tempo de
trabalho) e do nimero de horas de tempo livre, fruto da tendéncia para o aumento do valor
produtivo do trabalho prestado por unidade de tempo (produtividade). Mas, a curto prazo e, em
cada momento, ndo € garantido que hgja possibilidade do aumento smultaneo de ambos, pelo
gue o agente econdmico tem de fazer uma escolha. O interesse andlitico desta escolha parte da
verificacdo de um fendmeno smples, mas interessantissmo: quando o rendimento familiar
aumenta, € o tempo livre que se tornamais atractivo (e ndo o trabaho), uma vez que esse tempo
livre, devido a0 aumento do poder de compra, pode ser ocupado com actividades
crescentemente interessantes. E isto, como veremos na segunda secgdo deste capitulo, tem
consequéncias importantes, e porventura surpreendentes. Uma delas é a possibilidade de o
aumento do saério, a partir de certo ponto, deixar de congtituir um incentivo ao trabaho, para
ser um verdadeiro incentivo ao lazer!

Antes de desenvolver um modelo tedrico em apoio desta tese, comecemos por andisar as razes
da importancia crescente (quer para a pessoa, quer para a vida econémica de uma regido ou
pais) da ocupacdo dos tempos livres.

5.1. IMPORTANCIA DO “CONSUMO” DE TEMPO LIVRE
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O conceto de tempo livre (ou lazer) agui usado ndo é sindénimo de “écio indtil” ou de
“preguica’; antes envolve actividades consideradas essenciais a plena redizagd humana e que
vao desde a satisfacdo das naturais e basicas necessidades de descanso e de convivio familiar a
vaorizagcdo socid e cultura da pessoa, incluindo a smples distracgdo, descontraccdo ou
divertimento. Saber decidir como afectar as 24 horas diarias, 0s sete dias da semana e os doze
meses do ano entre tempo de trabaho (para obter rendimento) e tempo de lazer €, antes de
mas, uma exigéncia fundamental de qualidade de vida e, em Ultima andlise, uma exigéncia da
promogao da prépria dignidade da pessoa humana. Pode mesmo dizer-se que o desempenho de
um bom gestor ou administrador pode aferir-se tanto pelo trabaho Util que faz e organiza (e
pel os resultados que acanga), como pela forma como organiza e ocupa 0 seu tempo livrel

A favor de uma “gestdo” cuidadosa da escolha das “doses’ apropriadas dos tempos de
trabaho/lazer e do modo de ocupacdo dos tempos livres, militam praticamente todas as
necessdades humanas. A comecar pela necessdade fisolégica dementar de descanso ou
repouso periodico (sete horas de sono, em cada 24 horas, congtituem o minimo absoluto
indispensavel), fora do ambiente de traba ho. Por isso mesmo:

. jornadas de trabaho (diério) prolongadas por muitas horas consecutivas devem ser excepcao;
nuncaa“regrd’;

. aprestacdo de horas extraordinérias devera ser encarada a titulo excepcional e temporé&rio,
para corresponder a necessidades, também elas excepcionais e temporarias, da entidade
empregadora ou da actividade que se exerga por conta propria;

. aprestagdo regular de trabalho nocturno (entre a meia-noite e as sete horas da manhd) so deve
ser feita sob supervisio médica® e requer uma “semana labora” mais curta (com menos horas
trabal hadas)™;

. em empresas de laboracdo/funcionamento continuo, querendo o trabahador ampliar a sua
remuneracéo, em vez de prestar trabaho (extraordinario) em diade folga, € preferivel que o faca
em diaferiado: afolga s6 em dltimaingténcia deve ficar comprometida;

. aregularidade da hora da refeicdo € tanto mais importante para a salide fisica e menta dos
trabal hadores quanto maisirregular for o seu horario de trabaho;

. éindispensive pelo menos um intervalo no periodo di&io de trabaho: tanto para 0 motorista
de transporte pesado de mercadorias como para o técnico administrativo que trabalha com
computador ou termind;

a rotatividade de operacOes/tarefas ap longo do dia de trabaho pode condituir “meio
repouso” para o trabal hador?,

0 Nem todas as pessoas tém a mesma capaci dade/facilidade em trabalhar de noite, tendo de
dormir quando € dia natural.
2! E um intervalo paratomada de uma refeicdo quente durante a madrugada.
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. 0 periodo de férias deve ser gozado enquanto td: € de evitar a prestacdo de uma segunda
actividade remunerada durante o periodo de férias.

Além do descanso, muitas outras necessidades humanas podem (devem) ser satisfeitas com um
adequado “consumo” de tempo livre: as necessidades de pertenca (ou de participacdo socid) e
de redlizagio pessodl, por exemplo. E durante o tempo livre que verdadeiramente pertencemos a
outros grupos, que ndo o dos companheiros de trabal ho:

. 0 grupo do agregado familiar, em primeiro lugar, mas também o de outros familiares e amigos
que ndo fazem parte desse agregado®;

grupos ou associagdes para defesa de interesses (Sindicato, comissdo de moradores, por
exemplo);

. grupos que desenvolvem actividades culturais, recreativas ou desportivas,

. grupos gue promovem uma participacéo de caracter civico (solidariedade socia, participacéo
em indtituigdes politicas);

. grupos que desenvolvem actividades culturais ou mesmo de investigag2o cientifica;

. grupos que promovem a satisfacdo de necessidades espirituais ou religiosss.

Também o agprovisonamento dos bens e servicos consderados gptos a satisfazer as
necess dades quotidianas ocupa os tempos livres®, néo faltando agregados familiares para quem
dia de folga € snénimo de “dia de compras’. O tempo livre & potencidmente, gerador de
despesas, nomeadamente de bens e servicos de consumo corrente. O mesmo sucede com outras
formas de lazer, como sga a viagem ou passeio, que satisfaz, entre outras, as necessidades de
mobilidade e de curiosdade. Ou com a asssténcia a espectaculos (artisticos, desportivos,
tauromaouicos) ao vivo>.

O “consumo” de tempos livres, dém da importancia para o equilibrio fisco e psiquico da
pessoa, tem também um peso cada vez maior na actividade econdmica, quer pelo estimulo a

%2 E uma gestdo mais flexivel (logo mais barata) dos recursos humanos, do ponto de vista das
empresas.

%3 E muito importante que a pessoa obtenha a aprovacao socia da sua profissio por parte da
familia.

% Pena é que, para tanta gente, a primeira opcéo de ocupaczo do tempo livre s, téo
simplesmente ade... ver montras e fazer compras... A polémica questéo do horario de abertura
dos hipermercados ao Domingo € sintoma dessa “ pobreza de espirito”...

% prética mais enriquecedora e saudével que o visionamento passivo de programas de
televisdo...
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actividade produtiva em gerd, quer pelos seus efeitos de criacdo de novos empregos e de hovas
profissdes. Pode mesmo dizer-se que a “indlstria’ dos tempos livres é um dos sectores mais
promissores e dinamicos da actividade produtiva de quaquer pais desenvolvido, apesar de
muitas das suas actividades terem ainda um ritmo fortemente sazona, porque dependente de
varios cdendarios, horarios e habitos de trabal ho/fol galférias nas diversas profissies.

E muito vasta a lista de actividades econdmicas relacionadas com o turismo, por exemplo:
agéncias de viagens, empresas de transportes, hotdaria (incluindo o chamado “turismo rura ou
de habitacdo” e os gpartamentos de férias), restaurantes, bares e similares, casinos e salas de
jogo, servicos de informacao turitica, actividades de preservacdo e de divulgacdo do patriménio
ambientd e culturd, etc. Iguamente vasto é o conjunto de actividades relacionadas com a época
balnear. E também com o das festas anuais das pequenas, médias e grandes locdidades, desde
as indudtrias gréficas e do papel que fornecem os cartazes até aos agrupamentos musicais que
animam a festa. Em Portugal, a época de Verdo representa emprego temporario (sazond) para
mais de meio milhdo de portugueses! A “indUstrid’ do lazer caracteriza-se por ser intensiva em
mao-de-obra (dai as suas potencididades como criadora de novos empregos) e por ser
facilmente ingtaldvel mesmo em regiBes menos desenvolvidas do interior (gudando por isso a

travar o processo de “desertificacdo” populaciona e econdmica das regides interiores).

5.2. O SALARIO ELEVADO COMO INCENTIVO AO LAZER

Antes de mais, convem ter bem presentes as implicagbes mais importantes de uma escolha entre
tempo dedicado ao trabalho e tempo livre:

. 0 tempo dedicado ao trabaho sgnifica obtencdo de rendimento, com o qua se pode financiar
aaguisicéo ou fruicdo de bens e servigos julgados aptos a satisfacéo de multiplas necessidades.

. 0 tempo livre pode ser tecnicamente consderado como um bem de consumo corrente, na
medida em que também permite satisfazer necess dades; mas também representa um sacrificio de
rendimento. N&o apenas pelas despesas que ele acarreta, mas também porque traba hando-se
durante menos tempo ganha-se menos. O tempo livre é um “bem” concorrente em relagdo ao
tempo de trabaho: quanto mais tempo livre, menos tempo de traba ho, menos rendimento, menor
adimensdo do conjunto de possibilidades de consumo.

Ou sga, o rendimento (sa&io) que pode ser obtido numa hora de trabalho significa também o
“preco” de uma hora de tempo livre, por ser o custo de oportunidade (rendimento perdido) de
uma hora de tempo livre. E 0 que € naturd € que o0 consumidor-trabal hador compare este preco
(salério perdido pelo facto de trabal har menos uma hora) com a utilidade esperada de uma hora
adicional de lazer. Como o rendimento (tempo de trabaho) e o tempo livre sGo fontes
competitivas de utilidade, o padrdo de preferéncias do consumidor-trabalhador pode ser
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representado por um mapa de indiferenca semelhante a0 estudado na seccéo 2.3.1. deste
maodulo. A Unica diferenca é que, neste caso, 0 eixo das abcissas tem uma restricdo no lado
direito: o dia b tem 24 horas, pelo que 0 segmento relevante deste eixo S val até ao ponto Z
como pode ver no gréfico da pagina seguinte, que ilustra o mapa de preferéncia entre tempo de
trabalho e tempo livre,

RENDIMENTO

N\

A B .Z:24h >

TEMPO LIVRE

De regto, ainterpretacéo do gréfico é andoga a feita nateoria gerd do equilibrio do consumidor.
Ele é indiferente entre as Stuagdes S1 e S2, por serem combinagdes de rendimento e de tempo
livre dtuadas na mesma curva de indiferenca. Naturdmente, quanto mais afastada da origem
edtiver acurvade indiferenca, maior € a utilidade ou satisfac@o.

Introduzindo o sdaio por hora de trabaho na nossa andise e Smulando sucessvos aumentos
desse sdéaio/hora, observase um fendmeno deveras interessante, mas muito comum na
redidade prética: inicidmente, 0 aumento do salério comega por funcionar como um incentivo ao
trabalho, na medida em que o consumidor-trabal hador, perante o sdl&io mais elevado, oferece-
s paa fazer mais horas de trabaho (menos horas de tempo livre). Mas, continuando o
sdario/hora a aumentar, chega-se a um ponto a partir do qual ele comega a oferecer menos
horas de trabaho, traduzindo uma preferéncia crescente por tempo livre. Como se explica este
fendbmeno? A razéo € mais Smples do que parece. Considere o exemplo seguinte.

Imagine dois chefes de familia, um auferindo pouco mais que o0 sa&io minimo
nacional e o outro ganhando dez vezes mais. E evidente que o tempo livre do primeiro, na
maior parte das ocasifes, serd ocupado tdo somente com o convivio familiar em casa e
na companhia da programagao televisiva. O tempo livre do segundo, que ganha dez vezes
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mais, pode ser muito mais interessante e atractivo: jantar fora, seguido da estreia de um
filme, com adgumas compras de permeio.

Mord dahigtéria a partir de certo nivel, 0 aumento sdaria deixa de funcionar como incentivo ao

trabaho, para congtituir um verdadeiro incentivo a0 aumento do tempo livre. Ha um ponto a
partir do qud a utilidade margind do que se pode comprar com o rendimento sdarid (ganho com

o tempo de trabaho) € menor que a utilidade margina do tempo livre. A partir desse ponto, um

acréscimo no tempo livre € mais vaorizado que um acréscimo no tempo de trabaho: que importa
trabalhar mais horas e ganhar mais dinheiro se, com isso, o nosso chefe de familia fica quase sem

tempo livre para gozar uma maior qualidade de vida?

E evidente que 0 mapa de preferéncias entre rendimento e tempo livre ndo é igua para todos 0s
individuos ou para todas as familias, podendo ser fortemente influenciado pelos mais variados
factores. A comegar pelas expectativas de promog&o na carreira profissond: se um traba hador
sente que tem possibilidades de subir brevemente na carreira ou de ser promovido na seccéo, é
naturd ter uma maior preferéncia por tempo de trabaho reativamente ao tempo livre. Tratando-
se de profissdes liberais (exercidas por conta e risco proprios), o incentivo ao trabaho pode
assemelhar-se aos incentivos e motivagdes proprias da actividade empresarid: expectativa de
aumento da clientela ou de aumento dos pregos que o trabahador isolado pode cobrar pelos
SEUS Servigos.

A preferéncia rdativa por rendimento/trabalho e tempo livre € influenciada também por factores
de ordem ética e cultura. Tradicionamente, 0 6cio tende a ser qudificado como defeito, de
preguica, de inutilidade ou de fata de aptiddo. Ao contrario, o trabahador assiduo e pontud €
olhado como pessoa virtuosa, cumpridora, responsavel, como potencia bom chefe de familia e
merecedor de uma longa lista de atributos. Ha quem estabeleca como vaida uma relacéo edtreita
entre a atitude face a0 trablho e o dima (ou com o simples estado do tempo). E correntemente
admitido que nas regides de clima mais frio, a preferéncia pelo tempo livre é mais retardada que
nas regides mais quentes: trabalha-se mais no inverno que no veréo.



