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I. Introducao

As diferencas internacionais de dotagcOes de capital humano, quantitativas e
qualitativas, tém encontrado forte respaldo empirico na explicacdo das diferencas de
trajetdria e posicdo dos diferentes paises em matéria de crescimento econémico.

A compreensdo da logica econbémica subjacente ao problema de investimento em
educacdo, por esta via, assume especial interesse, tanto sob a 6tica da economia positiva
guanto no que concerne as prescricdes de politicas voltadas a estimular efetivamente e com
0S menores custos a ampliacdo dos investimentos em capital humano nos diferentes paises,
uma pauta que tende a ser ainda maiss premente para economias menos desenvolvidas.

A educacdo € alvo de intenso esforco na literatura econdmica, sendo considerada
fundamental a determinagdo dos padrdes de crescimento e desenvolvimento das nagoes.
Como parece assente na literatura, os investimentos em capital humano proporcionam a
possibilidade de aumentos de produtividade e de salarios reais; a maior escolaridade vem
acompanhada por aumento da expectativa de vida, indicando ganhos de eficiéncia na
utilizagdo de recursos pelas familias. Adicionalmente, o aumento da escolaridade aparece
positivamente correlacionado a uma reducdo do tamanho das familias e, em consequiéncia,
de aumento da qualidade de vida e diminuicdo do grau de pobreza das geragdes futuras
(Paes de Barros, 1997).

A lbgica inerente as escolhas de investimento em educacdo tem recebido ampla
atencdo em Economia. Os modelos de capital humano desenvolvidos por Mincer (1958),
Schultz (1960 e 1963) e Becker (1983, 1993) baseiam-se na comparacéo entre o valor
presente dos custos e beneficios esperados com esta modalidade de investimento. Os
modelos referenciais tém sido aperfeicoados, com interessantes extensdes pela
incorporacdo de imperfeicbes nos mercados de capitais (Parsons 1974, Wallace 1975), de
incerteza em relacdo a renda futura (Williams 1979, Eaton e Rosen 1980, Kodde 1986) e as
perspectivas de emprego (Fremam 1980, Kode 1988). Um segundo grupo de modelos
considera a educagcdo como uma modalidade de consumo. Kodde e Ritzen (1984) exploram
as implicacOes tedricas deste veio analitico. Um terceiro enfoque, correlato a teoria do
capital humano, procura destacar 0 papel das habilidades individuais aos investimentos
desgjados e realizados em educacdo, Arrow (1973) e Spence (1973).

Pincando um topico especifico nesta matéria, o presente trabalho pretende explorar
a fundamentacéo logica para a relacdo entre o nivel de escolaridade dos pais e os
investimentos por eles realizados na educacdo de sua prole. Postergando para um estudo
posterior a validagdo economeétrica especifica, emprestam-se transitoriamente as evidéncias
vasta literatura empirica que correlaciona positivamente o grau de educagdo e renda dos
pai's a0s investimentos na educago dos filhos'.

1 Néri (2000), Jensen e Nilsen (1997), Psacharaopoul os (1997), Tzannatos (1998) e Grootaert e Patrionos
(1999) encontram respaldo empirico para a hipétese de que nivel de escolaridade dos pais seja fator
determinante da explorag&o do trabalho de sua prole e, por conseguinte, para a existéncia de uma correlagdo
positiva entre escolaridade dos pais e investimentos na educacéo dos filhos. Nery (2000) apresenta o impacto
de choques idiossincréticos na renda do pai nas variaveis de acumulacdo de capital humano infantis. O estado
“financeiro” familiar relacionando com desempenho escolar, desisténcia da escola, repeténcia, e trabalho
infantil. A sugestdo do trabalho é que hd uma forte correlagdo positiva entre arenda do pai com o desempenho
escolar de seu filho(s), mas ndo sugere que o desemprego do pai leva o filho atrabalhar fora de casa, massim,
em trabalho doméstico. Entretanto, o desemprego dos pais parece causar repeténcia e desisténcia escolar.



Na linha destas preocupacbes, procurase avaliar os fundamentos
micr oecondmicos de uma das regul aridades assentes na maior parte dos estudos empiricos
sobre educagéo, qual sgja, a existéncia de uma correlagdo positiva e significativa entre
os niveis de conhecimento / educacéo dos pais e os de seus filhos.

Por estoque de conhecimento, neste trabalho, entende-se simplesmente o nivel
educacional de determinado agente, podendo este ser medido em termos de anos de
escolaridade. Evidentemente, o conhecimento humano inclui, além do treinamento escolar
nos diversos nive's, aexperiénciade vida, profissional e pessoal.

Naturalmente, espera-se gque as diferencas de habilidades e a qualidade do ensino e
das experiéncias individuais sgiam importantes a diferenciacdo dos estoques de
conhecimento dos agentes em determinado instante do tempo. O argumento aqui
desenvolvido ndo exclui as variaveis diferentes do grau de escolaridade como explicacbes
pertinentes & compreensdo da relacéo entre os estoques de conhecimento dos pais e filhos.
De fato, na proporcdo em que uma variavel qualquer possa representar um fator redutor da
incerteza dos pais em relagdo aos retornos esperados de seus investimentos na educacdo de
seus descendentes, esta podera ser incorporada a analise sem perda de generalidade. Ainda,
espera-se que as diferencas de habilidades e a qualidade do ensino e das experiéncias
individuais sgjam importantes a diferenciacdo dos estogues de conhecimento dos agentes
em determinado instante do tempo.

A opcdo pela associacdo entre estoque de conhecimento e grau de escolaridade,
desta forma, deve ser tomada apenas como a escolha de uma varidvel proxy para
representar os estoques de conhecimento. E opcdo pragmética, posto que dentre as
determinantes possivels dos estoques de conhecimento, o grau de escolaridade é,
provavelmente, aquela para a qual se dispde de mais farta evidéncia empirica, facilitando,
oportunamente, um teste estatistico das hipoteses agui levantadas.

II. A LdgicadoModelo

Parte-se do pressuposto que a o estoque de conhecimento dos pais causa (no sentido
de Granger) o estoque futuro de conhecimento dos filhos. Busca-se, assim, uma rationale
fundada em modelo de escolha racional - individualismo metodol égico e maximizacéo da
utilidade, Buchanan (1984, Cap. 3) - paralastrear |ogicamente esta regul aridade empirica.

Cogitam-se, aqui, trés nexos de causalidade que poderiam ligar o nivel de
conhecimento dos pais ao estoque de conhecimento de sua prole:

a. arenda dos pais afeta as possibilidades de investimento na educacdo dos
filhos. Pressupde correlacdo positiva entre o estoque de conhecimento e
renda auferida pelo agente, pal ou filho. A educacéo dos filhos seria um bem
normal, com elasticidade renda da demanda positiva. Adicionalmente,
argumentos de restricdes ao crédito e selecdo adversa na concessdo de
empréstimos educacionais podem ser utilizados para reforcar a correlacéo
positiva entre estoque de conhecimento dos pais e investimentos na
educacéo dosfilhos,

b. os estogues de conhecimento dos pais estdo positivamente associados a seu
grau de altruismo em relacéo aos filhos. Hipdtese fragil, tanto pela suposicéo
questionavel de correlacdo positiva entre atruismo e estoque de
conhecimento dos pais como, em Uultima insténcia, por depender de




diferencas nas preferéncias para explicar diferengas nas escolhas
econdmicas.

C. 0s estoques de conhecimento dos pais condicionam a qualidade das
expectativas destes em relacd0 aos retornos esperados na educacdo dos
filhos. As decisbes de investimento na educac&o dos filhos ocorre, via de
regra, em contexto de incerteza. De fato, decisdes de investimento
envolvem, légica e cronologicamente, pelo menos dois periodos, e sdo
tomadas com base em expectativas em relacdo ao retorno futuro. As
incertezas associadas refletem o desconhecimento ex ante dos multiplos
fatores que determinardo, ex post, o retorno efetivo dos investimentos na
educacdo dos descendentes. nivel futuro da demanda e oferta agregadas de
mao de obra, exigéncias e aptiddes especificas da mdo de obra no futuro,
mudangas institucionais e tecnoldgicas, grau de aptiddo e comprometimento
dos filhos durante o periodo de formacéo, disponibilidade de tempo e
recursos para monitoramento e suporte dos esforcos dos filhos nos estudo,
etc...

Na linha de raciocinio posta em (c), hipétese adotada neste trabalho, sugere-se a
possibilidade de que uma menor discrepancia entre o estoque de conhecimento desgjado
para os descendentes e aguele disponivel aos pais quando da decisdo de investimento, possa
diminuir os riscos paternos nesta espécie de escolha’. Pais com estoques de conhecimento
maiores, portanto, perceberiam riscos menores (e menores custos esperados) para
investimentos num mesmo nivel de educacdo de seus filhos:

1. jatendo passado por um processo de educacdo similar ao desejado para os filhos, os
pais “educados’ dispdem de um estoque de informagbes superior aos de pais que
ndo tiveram a oportunidade de estudar tanto quanto seus filhos poderéo estudar —
conhecimento genérico relativo ao formato da funcdo de producdo de
conhecimento;

2. O conhecimento sobre as possibilidades e probabilidades envolvidas nos mercados
de trabalho para agentes com seu nivel de formac&o ou inferior, os pais dispdem de
experiéncia e informagdes especificas as respectivas atividades, o que também
contribui para a reducéo da incerteza, ab menos quando comparados pais com niveis
de educacdo e experiéncia diferenciados — conhecimento especifico a deter minada
carreiraou formacao relativo a seusretornos “fisicos’ e de mercado.

O grande diferencial da abordagem (c), entretanto, esta na possibilidade de
racionalizar as mais variadas solugbes a problemas de escolha sob incerteza sem
recorrer asdiferencasentre as preferénciasindividuais diante do risco. As preferéncias
representadas por fungdes utilidade sdo supostas, necessariamente, idénticas. De fato, ainda
gue ndo seja possivel testar a veracidade da hipotese de preferéncias idénticas, ao forcar
esta propriedade no modelo obriga-se a busca de explicagOes para as diferencas nas
escolhas observadas em variaveis observaveis, sujeitas a falseabilidade tdo conveniente a

2 A opcéo por () ndo exclui as explicacBes baseadas na renda e/ou acesso ao crédito, previstas no item (a). De
fato, tratam-se de argumentos complementares na model agem aqui escolhida. A énfase na abordagem da linha
(c), portanto, deve ser entendida como um artificio didatico, que procura concentrar a argumentacao na
abordagem sob escrutinio direto, sem pretender a exclusdo de hipéteses que complementam a efetiva
explicacdo dos investimentos em educacéo.



boa teoria. As diferencas nas escolhas seréo, aqui, associadas apenas as diferencas nos
estoques de conhecimento e de informac&o disponiveis aos agentes econdmicos’. Tenta-se
oferecer uma légica para as escolhas sob incerteza compativel com o insofismavel
argumento de Becker e Stigler, em seu “Des Gustibus non est Disputandum’. Se as
comparacles interpessoais de utilidade colocam diversos empecilhos tedricos e filosoficos
a andlise, 0 contraste entre os estoques de conhecimento e habilidades especificas no
tratamento individual da incerteza parece contornar estas dificuldades e ampliar o poder
explicativo dos model os.

A opcao por explorar a aternativa (c) neste trabalho decorre tanto do potencial deste
tipo de explicacdo para o fendmeno em tela, como para diversos outros problemas
econdmicos que envolvam a assimetria de informacOes entre agentes, quer estejam
envolvidos num relacionamento econdémico bilateral, quer sgjam agentes independentes,
mas com estoques de informagdes ou de conhecimento diferentes. De fato, em todos os
conflitos estratégicos dos jogos ndo cooperativos com informagdo assimétrica (tipo agente-
principal), pode-se arguir que o diferencia entre os agentes é fundado em suas vantagens
comparativas paralidar com incertezas especificas as atividades que Ihe incumbem.

Parece possivel generalizar o argumento de forma a mostrar que 0s
comportamentos supostamente considerados diferentes da aversdo ao risco possam ser
reduzidos ao caso de aversdo. N&o se “explicariam” as escolhas com base em diferencas
nas preferéncias, mas pelas diferencas entre as distribuicbes de probabilidades,
condicionadas pelos estoques de conhecimento disponiveis, utilizadas pelos diferentes
agentes na solucéo de problemas de escolha envolvendo incerteza.

[11. Um Modelo Simples

Assume-se uma estrutura intertemporal simplificada. SupGe-se que cada agente
passa por trés etapas em sua vida: Inicial, Intermediaria e Final. Por hipotese, a autonomia
para redlizacdo das escolhas de alocagdo de tempo e outros recursos sd € obtida na fase
intermediéria da vida. Na fase inicial o agente € completamente dependente as escolhas de
seus genitores. Desta forma, o problema de escolha relevante, por hipétese simplificadora,
envolvera apenas dois periodos (fases |1 e l11).

Seguindo o método sugerido por Becker (1993), a utilidade do agente depende do
consumo intertemporal de cestas de consumo produzidas com:
a. horas de consumo prépria e do filho;
b. outros recursos adquiridos no mercado.

Admitindo que o problema envolve apenas um dos pais, P, e um filho, F, pode-se
representar as formas reduzidas da funcdo utilidade intertemporal do pa e da funcdo de
producdo de cestas de consumo por:

u®=ulcr.c’,) (1)
cP =cxf,th, o, 1tf, ) )
onde:

U = utilidade intertemporal do agente P

3 Ver nota de rodapé 2.



X = recursos adquiridos pelo agente j no mercado para a producéo de cestas
de consumo no periodo k

P
fox = tempo alocado pelo agente P para a producédo de cestas de consumo no
periodo k
T = grau de atruismo do pai em relagdo ao consumo do filho (ndo negativo)
Ce _

guantidade de cestas de consumo produzidas no periodo k.

As alternativas para a alocagdo do tempo de um agente tipico variam no decorrer da
vida do agente, a tabela abaixo organiza as restri¢es de tempo rel evantes.

Tabela de Restrigdes de tempo — agente “j”

Fase Atividades Restricéo para agente

| —Inicia Estudo + Trabalho + Consumo tho +tl o +tl =t 3
Il — Intermediaria Trabalho + Consumo tho+t), =t) @
Il —Find Consumo tcj = tkj+l (5)

Asfontes de renda paraum pai “j”, sd0 quatro:
a. remuneracao pelas horas de trabalho préprias;
b. remuneraco pelas horas de trabalho do filho;
Em relagdo as duas primeiras fontes de renda, supde-se que os saérios reais (w)
pagos no mercado sejam definidos:

1. pelo nivel de atividade da economia a cada periodo, variavel
dependente do estado da natureza (S) a cada periodo; e,

2. pelaprodutividade marginal da mé&o de obra, definida pela
dotacdo de estoque de capital humano (H) a disposi¢édo do
agente a cada periodo.

Desta maneira, a forma reduzida da funcdo salério real por hora de trabalho do
agente “j” no periodo k pode ser expressa por:

w =w(S, H,) (6)

Por conveniéncia, assume-se que a produtividade marginal da méo de obra do
agente | na fase | de sua vida sgja constante e invariante no decorrer do tempo e entre 0s
agentes. Assim, medindo o estogue de conhecimento em termos de unidades do estoque
inicial de conhecimento do agente, pode-se expressar 0s salérios reais como uma funcéo

: H/
linear de " 'k :
w, =w(S)H, (6)
com,
HL =1
c. transferénciarecebida do filho, em compensagao aos investimentos
realizados em sua educacéo;




O pai, em sua fase de vida intermediaria, decide as quantidades de tempo do filho,

F
fex a ser investido em educacdo. Esta transferéncia, vale dizer, ndo implica qualquer

desembolso monetério; ela é valorada pelo custo de oportunidade do pai a0 deixar de
receber os salarios com o trabalho do filho no periodo. O valor deste recurso determina o
valor da transferéncia realizada do pai para o filho no periodo k, podendo ser expressa da
seguinte forma:

PF _ .\ FtF
T =w Lok

(")

A funcdo de producdo de capital humano, h, utiliza como Unico insumo as
transferéncias realizadas pelo pa ao filho. O formato preciso da fun¢éo de producdo de
conhecimento, entretanto, sO é conhecido pelo pai no trecho em que ele proprio, no
passado, ja experimentou ou vivenciou. Desta forma, investimentos na educacdo que
almgjem um estoque de conhecimento do filho superior ao do pai, sujeitam-se a incerteza.
Supbe-se, por simplicidade, que investimentos que levem a estoques de conhecimento do
filho superiores aos do proprio pai introduzam um termo probabilistico a fungdo de
producdo, z, com distribui¢do normal, média zero e variancia positivamente correl acionada
a discrepancia entre o estogue de conhecimento do pai e o desgjado para o filho.
Formamente:

Eln] = h(TkP’F)+ Elz"] )
onde:
2" =za(HE, HE ol (HEL - 1)
com,
_B s HL > H]

a=0 F P
@'Se Hk+1SHk

(9)

Destaforma, o estoque esperado de conhecimento do filho no periodo k+1 sera dado
por:

E[H, Al = HE +h{noe )+ Elz7 (10)

No periodo posterior ao investimento na educacédo do filho, o pai espera receber do

F.P

filho o ressarcimento, T , pela transferéncia realizada®. O “contrato” imposto pelo pai
estabelece que o filho deve devolver o valor total da transferéncia realizada no periodo
anterior em espécie, vale dizer, o filho devolvera o equivalente ab niUmero de horas de
estudo valoradas ao valor de sua hora de trabalho no periodo de pagamento. O retorno
esperado do investimento €, desta forma, determinado por:

* Uma suposi¢do, comum na literatura, de estrito altruismo dos pais em relagso aos filhos, poderia simplificar
a algebra do modelo, eliminando a necessidade de devolugéo das transferéncias recebidas pel os filhos. Esta
possibilidade néo € excluida pelo modelo apresentado, de fato, o pai pode simplesmente deixar de cobrar a
referidaimportancia do filho ou deixa-la como heranga ao mesmo. Optou-se, por preciosismo, pela
manutencao do modelo “hard”, em que existe explicitamente a previsdo de re-pagamento. A referida
simplificacdo, entretanto, ndo alteraria os resultados obtidos.



1. ossaéariosreais por unidade de conhecimento preval ecentes
no periodo k+1
2. asexpectativas de retorno fisico dos investimentos no estoque
de conhecimento do filho.
Formalmente:

ljrkiip D_ E [W(S< +1 ) H lf+1t:, k ]

E =
%rkP'F E W(Sk )H kFteF,k (11)

lembrando que Heo = 1:
oy D: E[W(S<+1 )] E[H kF+1]teF,k
T W
com,
= EM(S,)
wW(s,) (1)

E = Ef1+WE[H/]

d. rendados ativos ndo humanos.

A renda pecuniaria do agente “j” ndo consumida ou investida no filho durante afase
Il de suavida, é poupada em titulos, B, que rendem jurosreais, r, por periodo.

Ao término dafase |1, ariqueza ndo consumida pelo pai é deixada, como heranca,
para seu filho, entdo na fase I1. Supde-se, por ssimplicidade, que o agente recebe a heranca
como uma transferéncia lump sum, de forma que esta ndo distorca suas decisdes alocativas
nafasell.

Somando as fontes de renda do pai no decorrer dos dois periodos, e denominando

A
B AN

k1 a heranca deixada pelo pai do agente P (“Avd”) ao final de sua vida, encontra-se o
P
valor presente de sua riqueza, W , Noinicio do periodo k:
+\ F A
el =, g, SR IEIRG] B
’ ’ 1+r 1+r (12)

As destinacdes darenda do pai nafase |l de suavida sdo trés:

a. adquirir bens de consumo para produzir cestas de consumo para s préprio e
para seu filho.
b. amortizar atransferéncia que recebeu, de seu pai, no periodo anterior.

Na fase |1l de sua vida, 0 pai apenas despende no consumo proéprio, deixando sua
riqueza ndo consumida como herancga para seu filho.



P
O valor presente esperado dos dispéndios do pai, no inicio do periodo kK, EleJ,
desta forma, pode ser expresso por:

EL+ WX, |, B

EDP = P+ F+TP,A+
[k] T 1+r 1+r (13)

A satisfag@o da restricdo orcamentaria intertemporal do individuo “j”, diante das
suposi¢oes realizadas, exige que o valor presente de sua riqueza esperada (12) iguale-se ao
valor presente dos seus dispéndios esperados (13) , ou sgja

~ F A ~1.P P
WHIP +with + E[1+W]E|Hk+1-| +Ber X + x5 +TPA+ EfLixC, + Ben
’ ’ 1+r 1+r 1+r 1+r (14)

Adicionalmente, as seguintes restricbes de alocacdo de tempo precisam ser
respeitadas:

teF,k +tv5,k +th,k =ty (3)

(4)

tc':,‘k+1 = tlf‘+1 (51)

P P _4P
Ly Tl =1

A hipotese fundamental deste trabalho € a de que todos os agentes tém preferéncias
idénticas, inclusive em relagdo ao risco. Admitindo a alternativa considerada mais usual
pela literatura, 0os agentes sd0, aqui, Supostos avessos aos riscos. a fungdo utilidade
escolhida deve ser estritamente concava em todo o seu dominio.

Neste Modelo, por simplicidade na apresentacéo, supde-se que a funcéo utilidade
sgja do tipo CRRA — com coeficiente de aversdo relativa ao risco de Arrow-Pratt constante.

Formamente, parak = 1, e &5 (0).

UP =U (C1P Nols ) - _a-le—a{Cf+BE[CzP]} (15)

Esta funcéo utilidade intertemporal tem como propriedades:

ou _Ul~ _ e—a{cf+BE[c2F’} >0

P
oG, (15.1)
2
% U = —ae k) <
1 (15.1.1)
:cl;J ==U, = peieml 5 g
2 (15.2)
u? _

3%CP U; = —apre et} <
2 (15.2.1)



= =g >0
2 (15.2.2)

clc

V. O problema de otimizacao
tFk'tFk’twk'Xk 'Xk imi iQito 3 (3 ' J
O pai escolhe &k’ de formaamaximizar (15) sujeitoa(3'), (4'), (5")

e (14). As seguintes definicdes sdo utilizadas: (2), (7), (8), (9), (10) e (11').

Construindo o Lagrangeano, LG (e supondo uma solucdo interior):

E[1+ME[H2F]+ B2 P EfL+@x;  BY E

— P ~P O Ps+P F
LG_U(Cl vC2)+/\SNlH1tw,1+W1tw,1+ 1+r1 1+r1 X:I. 1+r1 1+rD(16)
As condi¢Oes de primeira ordem seriam:

P

LG ~00 U, .0C] _ -

0x; Lo (16.1)
P ~

G _ U, . 9C; _ AE[L+W]

Ox} 2 ox} 1+r (16.2)
P

GLS =00 U, gas = AwH,

ot atQl (16.3)

P
aLch -00 U oC, _
% 0% (16.4)
P
ZLS =00 U %Cl =Aw,
fea fea (16.5)
~ F D
0LG _ 01 -2 E[1+W]6E[|'F|2]D
at&l g 1+r Ote, f (16.6)

F

Se fua = 0, custo marginal do investimento em educacdo ndo pode mais ser medido

F

em termos dos salérios reais perdidos, e passaria a haver uma complementaridade entre fes
F

e tea . A condic&o (16.6) seria substituida por (16.6’):
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0LG _ oy 0T - L+ aE[H ]D
ot., af, Q 1+r  at, E

(16.6)

F —
Se bua = O, a desutilidade marginal paterna do tempo utilizado para o estudo do

filho, medida em unidades de utilidade perdidas na produgdo de consumo,
P
U T‘;fp =S
el deve se igudar ao valor presente dos beneficios esperados em
decorréncia nos investimentos em educacéo.

V. Andlise

Especificadas as condi¢cBes de escolha 6tima, passa a ser possivel comparar as
decisdes de pais com estoques de conhecimento diferentes para um determinado nivel de
investimento na educacdo de seus descendentes. Esta comparagdo, diante da hipdtese
fundamental de preferéncias idénticas, também ilustra as diferencas nas escolhas de um
mesmo pai parainvestimentos diferentes na educacdo dos filhos.

Como exercicio inicial, suponha um pa “i”, com estoque de conhecimento
HS =10

. o , w e h(TPT)=9
, considerando um investimento de (até ) nove “unidades’, k , ha
educacéo de seu filho. Usando as condi¢des (8), (9) e (10), observa-se que este pai
conhecera, com certeza, os retornos “fisicos” de seu investimento, dados por:
EH5|=H] +h(r>F)

Em termosreais, o retorno esperado do investimento do pai sera dado por:

e 0 Efw(s M
S WS

Notase que a incerteza, para este agente, depende exclusivamente do
desconhecimento sobre o estado da natureza no periodo 2, S,. Esta incerteza é do tipo
genérico, vale dizer, independe do estogue de conhecimento paterno (ou de sua qualidade)
e incide igualmente sobre todos os agentes. O valor esperado do salario no periodo 2
definira, em funcdo das probabilidades de ocorréncia de um resultado favoravel ou
desfavoravel, o interesse nos investimentos na educacdo do filho. Intuitivamente, a
utilizac&o do usua grafico dafuncdo utilidade em fungdo do valor presente da renda (ou do
CONSUMO) para este agente avesso ao risco teria a seguinte forma:
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Ei[Uo] el

v

Wip Ei[Wq Wig \W

Utilizando a condicdo 16.6, percebe-se que o pai fara (pelo menos) o referido
investimento na educagcdo do filho se o vaor presente esperado dos retornos do
investimento for igual (ou maior) do que o valor das horas de trabaho perdidas (com
certeza), em decorréncia deste investimento.

P _
Considere-se, agora, um pai com estoque de conhecimento Hp = 5, considerando

0 mesmo investimento de 9 “unidades’ h(TkP'F)zg na educaca i
: : acao de seu filho.
Usando as condigtes (8), (9) e (10), observa-se que este pai ndo conhecerd, com
certeza, os retornos “fisicos’ de seu investimento quando estes forem superiores a 4
“unidades’, dados por:

E[H5]=H] +n({TP )+ E[zF]
Em termosreais, o retorno esperado do investimento do pai sera dado por:

e 0570 EwS, R
BIT'F O W(Sl)HkFteFa

9(0’(H2F - Hlp)z)

Notase que a incerteza, para este agente, dependerd, agora, tanto do
desconhecimento sobre o estado da natureza no periodo 2, S;, quanto da incerteza em
relacdo aos retornos “fisicos’ do investimento. A incerteza relativa aos retornos “fisicos’ €
do tipo especifico, depende do estoque de conhecimento do agente considerado em relagéo

P.F

z
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ao estogue de conhecimento desegjado para o filho. Supde-se que os retornos médios séo
conhecidos pelo pai, que pode adquirir esta informagdo ou obté-la gratuitamente nos
diversos meios de informagéo. Os momentos superiores da distribuicdo de probabilidades
dos retornos, entretanto, séo desconhecidos do agente, que se defrontara com uma segunda
loteria, adicional a referente aos valores de mercado dos sal&rios no periodo 2. A
composicdo das duas loterias ndo alterarda a média esperada dos retornos em funcéo da
suposi¢do de que a segunda | oteria tenha média zero, ndo obstante, sera notado um aumento
na dispersdo dos resultados para este agente, quando comparada sua situagéo a do pai com
maior estoque de conheci mento.

Graficamente, a superposicdo dos problemas dos pais “i” e “j” é esclarecedora.
Apesar de ambos esperarem um mesmo retorno para o investimento de 9 “unidades’ na
educacdo dos filhos, a utilidade esperada do agente “j” seré substancialmente menor do que
a do agente “i”. Assim, para um mesmo vaor das horas de trabalho perdidas pelo
investimento em estudo, a propensdo da realizacdo do investimento pelo agente “j” sera,
nos moldes da condic¢éo (16.6), menor do que ado agente “i”.

A
U
—— U
Ei[U]
Ei[Uo] / .
Wjp  Wip Ei[Wg Wik Wi w

E interessante notar que apesar de singelo, 0 argumento € bastante robusto. Imagine-
se que, em termos modais, 0s agentes nesta economia possuem um estoque de informacdes
similar ao do agente “j”, poucos sendo os individuos que dispdem de altos estoques de
conhecimento. A normalidade da distribuicéo de probabilidades da loteria exclusiva do
agente médio “j” preclui qualquer argumento de irracionalidade nas escolhas: ndo ocorrem
erros sistematicos. O agente “i”, nestas circunstancias, opta pela realizacdo dos
investimentos com maior freqiéncia do que os agentes “j”, sabidamente avessos ao risco.
Na percepcdo comum, 0 agente “i” seria tomado, com fregiéncia, como um amante do
risco, conforme mostra o gréfico abaixo.
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V1. Conclusdes

Apesar de ser estudo ainda preliminar, parece bastante plausivel que a abordagem
baseada nas diferencas de estoques especificos de conhecimento (informagéo assimeétrica),
possa ser generalizada para explicar os mais diversos problemas de escolha atualmente
justificados com base em diferencas nas preferéncias relativas ao risco.

Substitui-se, com a abordagem sugerida, argumentos ndo suscetiveis de fasificagdo
empirica por outro, suscetivel atestes empiricos.

Evidentemente, nd0 se pretende tentar medir diretamente os conhecimentos
especificos dos agentes. O uso de proxies, anos de estudo, de experiéncia no trabalho em
determinado setor ou tarefa, assm como 0 acesso a informagdes privilegiadas pode ser
empregado como sucedaneo para os testes empiricos.

A hipdtese de que os agentes tenham preferéncias idénticas, inclusive no que
concerne ao risco, ndo é menos sustentavel do que a que admite diferencas interpessoais
nestas preferéncias. Nao obstante, ao optar pelo enfoque de preferéncias idénticas, o
economista € obrigado a procurar judtificativas para escolhas diferentes diante de
problemas sob incerteza aparentemente iguais, em variaveis econdmicas. E a recomendagéo
fundamental do “Des Gustibus non est Disputandum’.

O enfoque permite a distingdo entre conhecimentos genérico e especifico a
diferentes atividades, abrindo a possibilidade de rica avaliacdo economeétrica e objetiva. Os
testes empiricos permitiriam, na eventualidade de aderéncia do modelo aos dados
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disponiveis, cogitar politicas publicas sociamente eficientes de estimulo discriminatério a
educacdo com lastro nos dados sobre a educacdo dos pais.

As suposicOes de preservacdo das médias das loterias entre os agentes, aqui
empregada, ndo é fundamental ao argumento geral. Ha que se reconhecer, entretanto, que o
conhecimento do primeiro momento de uma distribuicdo probabilistica qualquer €, quando
disponiveis agentes experientes e com alto conhecimento operando nos mercados, muito
mais simples e barata do que a deteccado dos momentos superiores das mesmas.

Eventualmente, como parece ser 0 caso conhecido como Paradoxo de Elgsberg, os
clculos estatisticamente precisos e, na convicgdo da alta estirpe cientifica, podem ser
inacessivels aqueles que nd dominam aquela teoria especifica. Nado ha que se falar,
entretanto, em irracionalidade quando a solugdo “correta’ do ponto de vista de “experts’,
discrepa da escolha do agente “comum”. Efetivamente, a aquisicdo de conhecimentos
implica custos e beneficios esperados eventuamente dificeis (caros) de serem avaliados. O
uso de analogias e regras de bolso, ndo raro, pode ser uma escolha racional e 6tima.

Cumpre que ndo se confunda o recurso as diferencas nos agentes no tratamento da
incerteza com uma tentativa de “explicar” aquilo gque ndo se conhece apenas com base na
falta de conhecimento. Este seria um engano similar ao uso das diferencas ou alteragbes nas
preferéncias para justificar discrepancias ou mudangas nas escolhas. O que se sugere aqui €
a busca de relagdes deterministicas, de regularidades, no tratamento dado pelos agentes
econdmicos a escolha sob incerteza.

Ha, na literatura, inUmeras evidéncias de que este segja um caminho adequado e
prolifico. A correlacdo positiva entre anafabetismo e taxas de natalidade, a existéncia de
seguradoras, as legislactes de repressao ao uso de informacdo privilegiada, os problemas de
moral hazard, sinalizacdo e selecdo adversa, todos podem, a priori, merecer tratamento
similar ao aqui proposto para a decisdo de investimentos em educacéo.

Finalmente, parece importante tratar de um argumento que, se valido, colocaria em
risco toda a formulagdo aqui proposta. Para que sgja possivel a utilizaco de distribuicdes
probabilisticas diversas por agentes bastante similares, € fundamental a inexisténcia ou a
dificuldade de “construgéo” de mercados em que esta seja comercializada. Efetivamente,
ndo houvesse custos para a coleta, organizacdo e assimilacdo das informactes, e fosse
possivel arealizacdo de contratos que definissem com rigor e eficicia os direitos e deveres
transferidos com uma compra/lvenda de “conhecimento”, este enfoque seria inditil.
Denominando estas fricgdes, genericamente, por custos de transacéo, ter-se-ia, nos moldes
coasianos, uma internalizacdo automatica das externalidades associadas. Haveria mercados
completos e &gels para as trocas de conhecimento e, em Ultima andlise, todos os agentes
perceberiam de forma unanime, as distribuicdes probabilisticas que subjazem a incerteza no
mundo.
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