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A Sintese da Teoria Geral do Emprego, dos Juros e da Moeda segundo Roy
Harr od em “Mr. Keynes and traditional theory”*

ClaudiaHeller

Resumo: A hipétese discutida na pesquisa (ainda inconclusa) que d& origem a este texto é a
de que & formalizagdes mateméticas da Teoria Geral do Emprego, da Juros e da Moeda
elaboradas por Roy Harrod, John Hicks e James Meale, além das de David Champernowne e
de Brian Reddaway, ainda que semelhantes na forma final, foram acancadas mediante
diferentes radocinios, justificaivas e agumentos tedricos, e que a ac#acéd e 0 suces da
versdo matematizada se deu pelo fato dela permitir a incorporagé - de modo implicito - das
variadas relagdes de caisalidade definidas por cada um destes autores. Por razdes de tempo e
de espag, o texto explora esta hipdtese de forma dnda preliminar, e dnge-se genas a
contribuicéo de Harrod.

| - Predmbulo

Entre & primeiras interpretagdes formali zadas da Teoria Geral do Emprego, de Juros
e da Moeda de John Maynard Keynes estdo os textos apresentados por Roy Harrod, John
Hicks e James Meade no Simpasio “Mr Keynes System”, duante a Sexta Conferéncia
Européia da Sociedade de Econametria, redizado em Oxford, de 25 a 29 de setembro de
1936. Os trabahos de Harrod (“Mr. Keynes and Traditional Theory”) e de Hicks (“Mr.
Keynes and the ‘Classcs': a suggested interpretation”) foram posteriormente pullicados na
revista Econametrica em janeiro e em abril de 1937, respedivamente. O de Meale (“A
simplified model of Mr. Keynes' system”) foi publdicado pela Review of Econamic Studies, em
fevereiro de 1937. O relatério do Encontro, pa sua vez foi escrito pa Phelps-Brown e
pubi cado em Econametrica em outubro de 1937,

O Unico trabalho que cm certeza ndo circulou antes do evento foi o de Hicks.
Entretanto, Hicks teve aopatunidade de ler o de Harrod e 0 de Meale antes de terminar o
seu, e este éum dos motivos - mas ndo o Unco - pelos quais Y ourg (1987 sustenta que foram
os sstemas de ejuagdes de Harrod e de Meale que inspiraram 0 modelo matematico (e
gréfico) elaborado pa Hicks - o qual veio a ser conheddo como omodelo 1S-LM?2.

Aparentemente, os textos pullicados como sendo G apresentados no Encontro néo
corresponcem exatamente as que foram divulgados no poprio Encontro nem aos que
circularam antes do evento - ou sgja, S80 versdes revistas. Yourg (1987 registra que entre a
primeira resenha da Teoria Geral feita por Hicks em 1936e€ o texto publicado como sendo o
apresentado no Encontro, em 1937, houe uma versdo intermediéria, que foi enviada por
Hicks a Keynes em 16 de outubro de 1936'. Esta versdo, segundoMoggridge (19731987 77,
nl), ndo sobreviveu e Yourg (1987 31-32) insinua que a famosa (e @ntrovertida)
concordancia de Keynes com relacé ainterpretac@® da Teoria Geral de Hicks pode referir-se

* Preparado para o IV Encontro Nadonal de Economia Politica, 1 a 4 de junho de 1999 Porto Alegre. Devo
agradedmentos a Estela Alvarez Ribeiro, que durante a éaboracé de sua monografia de amnclusdo doCurso de
Ciéncias Econdmicas na FCLAr/UNESP ndo apenas foi de grande auxilio na pesquisa bibli ogréfica mas também
um estimulo para desenvolver e grofundar esta pesquisa.

" Profesra do Departamento de Economia, Faauldade de Ciéncias e Letras da Universidade Estadual Paulista
(FCLAr/UNESP), Araraquara. email: hell erc@fclar.unesp.br

1 Ver Phelps-Brown (1937).

2 0 termo utili zado aiginalmente por Hicks foi IS-LL (ou SILL). O nome IS-LM foi cunhedo pasteriormente por
Hansen.

% A resenha intitulava-se originalmente “Mr. Keynes's theory of employment” e foi publicada en 1936no The
Econamic Journal. Quando reproduzida numa mletneade trabalhos de Hicks publicada en 1982 recdoeu o
titulo de “The General Theory: afirst impresson”.
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aversdo desaparedda do trabalho de Hicks, e ndo ao artigo efetivamente pulicado em 1937.
A existéncia de uma versao anterior € mnfirmada por Hicks no poprio artigo de 1937, one
informa que o texto apresentado ra Conferéncia gerou um debate interessante tendo sido
subseqientemente modificado “em parte aluz deste debate, e en parte cmo resultado de
novas discusHes em Cambridge” (Hicks, 1937 147, n).

Quanto aHarrod, também haindicages de que seu artigo de 1937foi precadido de um
outro, ge na literatura cnsta cmo tendo circulado em Cambridge, em 1936, a forma
mimeografada (e que ndo € suaresenhada Teoria Geral, puldicada en Paliti cal Quarterly em
abril de 1936. Harrod enviou a Keynes uma versdo do trabalho que seria gresentado ma
Conferéncia de Oxford, e Keynes convidouo a pulicdlo no Econamic Journal. Harrod
comprometeu-se arever o trabalho, mas este acé®ou sendo pullicado em Econametrica, em
janeiro de 1937.Patinkin (199Q 212) sugere que o convite de Keynes s refere ao rascunho a
Harrod, peparatério para o Encontro de Oxford, ndo necessariamente idéntico ao que foi
publicado em 1937

No gue se refere aMeale, Yourg (1987 33-37) encontra indicios de que tampouco o
texto pubicado m Revew of Econamic Studies € o0 mesmo que foi apresentado ra
Conferéncia. N&o se sabe a certo se Meade teve ou o aces ao texto de Harrod, rem se o
texto de Meale drculou antes do Encontro de Oxford, mas existe registro de que Keynes o
havia lido previamente. Young (1987 37-38) chama a &encéo para o fato de que s6 o ce
Meade ndo foi publicado em Econametrica, e @nsidera particularmente estranha arejeicéo
deste atigo pelo Econamic Journal®.

O que pareceser fato é que Keynes e Hicks tiveram a opatunidade de ler os trabalhos
de Harrod e de Meale aites que des fosem apresentados na Conferéncia, e que Keynes
recebeu uma adpiado artigo de Hicks em outubro de 1936,l0go apds o evento.

Outros trabalhos que representam as primeiras formalizagdes da Teoria Geral sdo s
de Brian Reddaway (“The Genera Theory of Employment, Interest and Money”) e de David
Champernowne (“Unemployment, Basic and Monetary: the Clasdcd Anaysis and the
Keynesian™), puldicados antes da Conferéncia de Oxford, daqual ndo participaram. A resenha
de Reddaway foi pulicada num periddico australiano - o Econamic Reword - e 0 artigo de
Champernowne foi pulicado ma Review of Econamic Sudies, ambos em junho & 1936.
Chama a #&encéo, entretanto, o fato de que, em aguns aspedos importantes, seus artigos 80
bastante semelhantes aos de Harrod, Hicks e de Meade: ambaos usaram sistemas de ejuagdes
simulténeas (e no caso de Champernowne, também diagramas) para descrever o que
consideravam ser 0s principios centrais dateoria “cléssca” eda Teoria Geral®.

Ainda segundo Yourg (1987 82-83), o fato de que Hicks fazia parte da comissio
editorial de Review of Econamic Studies na goca en que Champernowne submeteu seu
trabalho para pulicac® indica apaossbilidade de que Hicks também tenha se utilizado do
trabalho de Champernowne para daborar o seu.

Em sintese: antes de escrever seu artigo, Hicks leu os trabalhos de Meade ede Harrod,
e possvelmente também o de Champernowne. N8 ha registro de que o Reddaway fosse
conheddo pa Hicks ou pelos demais participantes da Conferéncia, mas como foi pullicado
em junho & 1936, esta hipdtese ndo pock ser descartada. Meale, aparentemente, escreveu 0
seu sem ter lido o ¢k Harrod e cetamente sem ter lido o e Hicks, e Harrod réo leu o &
Hicks, mas poce ter lido o ce Meade. Estes elementos historicos e a aalise comparativa do

4 Vegjatambém Moggridge (19731987 83, nl)

® O registro de que Keynes havia lido oartigo de Meade antes da Conferéncia encontra-se num cartéo datado ce
14 ce setembro de 1936 enviado pa Keynes a Meade. A ese respeito, ver Young (1987 34), Patinkin (1990
214), Skidelsky (1992 614) e Barens (1998 38, n72). Econametrica publi cou apenas um resumo dotrabalho de
Meade, incorporado ao relatério da Conferéncia, escrito pa Phelps-Brown. Ver Phelps-Brown (1937 363-363).
® Segurdo Young (1987 199200, n11), eles assm o fizeram inspirados nas aulas de Keynes (de quem foram
alunos), dadas no periodo 193234.Veja também Patinkin (199Q 234, n29).
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contelido ce cala um levaram a que Yourg (1987 169 concluiss que “a @ordagem da IS
LM é primeiramente um produo da descoberta de um sistema de equagdes por Harrod e
Medade.... Depais, baseado nosistema de equagdes Harrod-Meade, veio a descoberta aucia de
Hicks, de uma maneira de representar este sistema de equagdes por meio de diagramas .... a
sua ayjora famosa ‘sugestdo de interpretacd®’ da Teoria Geral de Keynes’. Por este motivo,
Young (1987 173 sugere que esta interpretacd® deve ser denominada wmo “IS-LM de
Harrod-Hicks-Meade™”.

Outros autores, como Barens (1998, endossam a onclusdo de Young, mas o fazem
apenas parcidmente. Na sua opinido, “pode-se dizer que foi Meade quem inventou omodelo
IS.LM da Teoria Geral, e que Hicks adicionou o dagrama para representar a solucéo pela
geometria” (Barens, 1998 24-25). Em seu endos, Barens ndo faz qualquer referéncia a
Harrod, Reddaway ou Champernowne. Os trabalhos de Harrod e Reddaway sO sdo
mencionados para deito de mmparac® entre @& reades de Keynes a cala um destes
trabalhos, e Champernowne ndo consta nem mesmo da sua bibli ografia.

Il - Introducéo

O breve relato feito noPreémbulo constitui a base sobre aqual tem crescido 0 nidmero
de autores que aribuem a primeira formulacé® matematizada ediagraméticada Teoria Geral
a um proceso de “fertilizacd® cruzada” entre Harrod, Hicks e Meale - incluindo,
eventualmente, Champernowne e Reddaway. Estas interpretagdes ©bre aorigem da IS-LM
tém procurado sustentacd néo apenas na histéria documental do periodoimediato pasterior a
pulicac® da Teoria Geral mas também na comparacé analitica das contribuicbes destes
autores. Estas interpretagdes, entretanto, tém enfatizado demasiadamente asemelhancaformal
entre os sstemas de equagdes smultaneas propostos, ab mesmo tempo em que negligenciam
os variados argumentos bre os quais os modelos formais foram construides. Ademais, de
um modogeral, concluem que o suces daformalizacé® da Teoria Geral se deve a éegancia
matemdtica e @ cadter predso dos modelos baseados em equagdes smultaness, que
consideram semelhantes uns aos outros e, em particular, atribuem o suces de acé&acd®d da
versdo de Hicks ao fato dele ter sido o Urico arepresentar ateoria por meio de diagramas®.

Este texto tem por objetivo explorar a hipdtese de que embora se possa acéar que o
suces dos modelos formais da Teoria Geral deworra da preferéncia dos emnamistas por
modelos caaderizados por serem “determinados, simétricos e sem incerteza” (Young: 1987
82), deve-se levar em contatambém, e talvez principamente, o fato de que os argumentos que
0s wstentam permitem a cnwvivéncia simultanea de variadas relagdes de caisalidade. A
despeito das melhancas no qle se refere aforma final das equagdes representativas de cala
“teoria” (clésdca ou e Keynes) descritas pelos autores mencionados no Preémbulo, as
relagdes de causdidade e os argumentos utilizados para ‘“transformar”, “inverter”,
“complementar” e/ou “generalizar” estas equagies foram, muitas vezes, bastante diferentes’.

" Vale ressltar que Young réio atribui 0 modelo &s equagies smultdneas de Champernowne e de Reddaway
(nem aos diagramas de Champernowne), embora mnsidere que des também fornecam as bases para um modelo
ISLM. A este respeito veja-se também Darity e Young(1995.

8 Ver, por exemplo, Beaud e Dostaler (199%5: 81).

® Neste trabalho, 0 uso da designacé “classcos’ - ou teoria “tradicional”, “vigente” ou ainda “ortodaxa” - é
propcositadamente genérico. Asaume-se cmo “classco” ou qualquer outra destas variantes, 0s sstemas que 0s
proprios autores tratados consideram como tal, sem faze distingdo entre os termos. Do mesmo modo, as
expresdes “matematizac®”, “formalizac®”, “uso de eguagdes’ e/ou de “funcGes mateméticas’ designam
simplesmente o0 uso de representacd® simbdli catipicada matemética Também a expressio “diagramas’ designa
a utilizacd® de gréficos independentemente da predsdo geométrica ou trigonométrica Neste aspedo seguimos e
ampliamos a sugestdo de O’'Donnel (1997 132), que a explicitar 0 seu objeto de estudo - a opinido de Keynes
sobre 0 uso do formalismo em emnomia, explica “por formalismo entendo a representac® simbdlica a
matemética, ainferéncia estatisticaou a eonometria”.
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Por razbes de tempo e de espaqo, este texto cinge-se goenas a andli se da formali zacé
elaborada por Harrod. A razéo “tempo’ deriva do fato deste texto constituir-se no resultado
parcial de uma pesquisa mais ampla (e andainconclusa), que visa dar conta de uma parte do
debate ocorrido n primeiros ancs que se seguiram a publicacd da Teoria Geral,
caaderizado pela éfase na comparacé entre ateoria de Keynes e ateoria vigente (também
chamada de “ortodaxa”, “cléassca” ou “tradicional”) e atentativa de compatibili zé&-las, as
vezes através de dguma sistematizacd® matemética éou dagramatica A razdo “espaq”
decorre do fato de que, dos textos mencionados no Preémbulo, o mais lido, debatido e
andisado € sem duvida dguma, o ce Hicks, enquanto que os de Meade, Champernowne e
Reddaway, embora menas conheddos, sdo relativamente simples e ndo muito controversos. O
texto de Harrod, entretanto, caraderiza-se por ser complexo e relativamente pouco conheddo.
Consegiientemente sua andise ndo pock ser feita de modo apressado, espedamente quando
se pretende destaca os argumentos e o0s radocinios utili zados pelo autor para @nstruir seu
sistema de ejuagies representativas da Teoria Geral.

E importante observar que este trabalho rBo se propde a discutir  a(s)
(in)correca(¢bes) da descricéo feita por Harrod, sgja da teoria de Keynes, sgja da visdo
tedricaque Keynes combatia. O trabalho visatdo somente cnsiderar os argumentos de caater
tedrico que sustentam o resultado forma encontrado pa Harrod, e modo a subsidiar a
discussio mais gera - a ser concluida posteriormente - dos motivos pelos quais a
sistematizac® da Teoria Geral por meio da mateméticafoi tdo bem aceta. Neste sentido, é
importante esclarece que este trabalho, embora tratando apenas da versdo da Teoria Geral
elaborada por Harrod, € uma primeira groximacga - necessaria porém insuficiente - para a

questdo mais ampla, que trata dos motivos do suces da “sintese neoclassca™®.

Il - A sintesedeHarr od*!

Para Harrod, a teoria eondmica divide-se en uma parte que é geral e outra que é
compaosta de “ramos espedalizados’. A parte geral “compde-se basicamente de um nimero de
equagdes funcionais que expressam esquemas de preferéncias individuais, de um nimero de
identidades ... e ducida questdes tais como se 0 nimero de ejuagdes € igual a0 nimero de
incognitas, ou se & Dlucbes 80 Unicas ou Multiplas. A resposta a atas perguntas deve
esclarece se 0 equilibrio dosistema como um todo é estével, instavel ou indeterminado, se ha
posicOes dternativas de ajuilibrio, etc. Deve haver indicios hbre a formas genéricas de
algumas das equagdes funcionais...” (Harrod, 1937 74). A parte dos “ramos espedalizados’,
por sua vez, lida cm problemas espedficos, e seu método consiste an “asuumir que cetos
termos, que gparecen como variaveis no sistema geral de equagdes, podem ser tratados como

19 A hipétese discutida na pesquisa dnda inconclusa éa de que & formalizagdes mateméticas elaboradas por
Harrod, Hicks e Meale, além das de Champernowne e de Reddaway, ainda que semelhantes na forma final,
foram alcancadas mediante diferentes radocinios, justificativas e agumentos tedricos, e que a acgac® e o
sucesn da versdo matematizada se deu pelo fato dela permitir a incorporacé® - de modo implicito - destas
variadas relagdes de caisalidade.

1 Conforme mencionado anteriormente, ndo se pretende avaiar o “grau de fidelidade” com que Harrod
interpretou ateoria “classca” dou a “teoriade Keynes'. O que se objetiva éidentificar os argumentos tedricos e
eocondmicos subjacantes a sua formulac® matematica, destacando oradocinio que subsidia esta formulacé. A
exposicdo doartigo de Harrod explicitard os Smbolos originais utili zados, e sera ammpanhada de uma “notac&®
aternativa” que permita uma posterior comparacé® final entre sua @ntribuicido e a dos demais autores
mencionados no Predmbulo. Utili zaremos, na “notagé aternativa”, os sguintes smbolos: S para poupanca, |
para investimento; r para taxa de juros; emc para diciéncia margina do cgpital, M para moeda; Y pararenda, L
para preferéncia pela liquidez, p para pregs, w para taxa nominal de salario. O sobrescrito “S’ indicaoferta eo
sobrescrito “D” indica demanda. Além dis, utilizanos os gmbolos MPr, MP, e MPc para descrever,
respedivamente, a demanda de moeda para transac¢, por precaicéo e para espeaulac.
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constantes para 0 propdsito espedal em questdo” (Harrod, 1937 75). A estes métodcs
inerentes aos “ramos espedali zados’ Harrod denomina “aahos’.

O mais importante dos “ramos espedalizados’ tratados por Keynes - na concepgéo de
Harrod - refere-se a problema dos juros. Na teoria tradicional, este “ramo espedalizado’ €
tratado pa meio de duas equagdes e duas incognitas. As equagdes 0 as de “demanda eoferta
relativas a um bem em particular” (Harrod, 1937 75) - respedivamente: y = f(x) e x = @(y). A
equacd® de demanda diz que “y, a produividade margina do cegpital, depende de X, 0
montante de capital investido pa unidade de tempo’ (Harrod, 1937 76) e ade ofertadiz que
“X, 0 montante que os individuas escolhem pougar, que €igua ao investimento, depende da
taxa de juros’ (Harrod, 1937 76). Estas duas equagdes s80 suficientes, no escopo ch “teoria
tradicional”, para determinar o valor das duas incognitas. a taxa de juros e o vdume de
poupanca, e segundo oautor, “ndo é necessario ....considerar as controvérsias em torno das
formas destas equagdes’ (Harrod, 1937 76), particularmente aque se reladona aos efeitos de
uma devac® dataxade juros Dbre apoupanca?,

O quadro a seguir descreve a ‘teoria tradicional” segundo Harrod. Para fadlitar a
comparacé® pasterior com os demais autores, e porque Harrod wsou uma notacd® muito
diferente de todcs os demais, propamos, na pendltima wluna, uma notacé aternativa;, a
Ultima wluna serve goenas para numerar e identificar as equagdes de Harrod.

QUADRO | notacé aternativa Ha: Harrod

Teoriatradicional, notacé® original (Harrod, 1937 C: Classcos
y = f(x)" emc = f,(1) HaC1l
x = @(y)" S=1,(r) oul =fy(r)" HaC2
y=y® emc=r HaC3

A “teoria tradicional”, segundo Harrod, caraderiza-se pelo fato de que a incognitas
taxa de juros e poupanca sdo determinadas considerando-se que o0 nivel de renda édado e
invariavel. Trata-se portanto de um “atalho’!’. Na teoria de Keynes, entretanto, este “aalho’
ndo pock ser utili zado, pas nela “o porto isolado maisimportante é avisdo de que éil egitimo
considerar-se que o nivel de renda de uma comunidade é independente do investimento”
(Harrod, 1937 76). Portanto, para descrever a Teoria Geral, é predso incluir, no sistema de
equagdes, uma equaca adicional que permita determinar arenda em funcé doinvestimento.

Segundo Harrod, a primeira equac@® da teoria tradicional [HaC1] também é vdlida
para Keynes, pas embora da dirme que “a produividade marginal do capital depende do
montante de caital investido pa unidade de tempo’® (ou mais resumidamente: “a

12 As definicBes dadas por Harrod 8o aparentemente confusas: na equacé de demanda, o simbolo [y] representa
a produtividade marginal do capital, mas na equac@® de oferta o mesmo simbolo representa ataxade juros. Além
dis®, na equacd de demanda, o simbolo [x] representa 0 montante de capital investido pa unidade de tempo e
na equacd de oferta de representa 0 montante que os individuos escolhem poupar (que éigua ao investimento).
Entretanto, a mnfusdo desaparecese levarmos em conta que Harrod explicita daramente que “investir-se-a tanto
cgpital de modo que sua produtividade margina sgja igual a taxa de juros, isto é, y = y’, onde y” é ataxa de
juros’ (Harrod 1937 76) o que, segurdo o autor, corresponde tanto a teoria tradicional quanto a de Keynes.
Além dis, na sua propria definicdo da equac@® de oferta, afirma que o montante que os individuos escolhem
poupar €igual ao investimento.

13 «a produtividade marginal do capital depende do montante de caital investido pa unidade de tempd’
(Harrod, 1937 76).

14 «O montante que & pesoas escolhem poupar, que éigual a0 montante de investimento, depende da taxa de
juros’ (Harrod, 1937 76)

151 = Spor definicdo

18 «investe-se capital até que sua produtividade marginal iguale ataxade juros’. (Harrod, 1937 76)

17 Nao é exagerado lembrar que o “atalho” é, segurdo o Autor, 0 método inerente & parte dos “ramos
espedalizados’ da teoria econdmica, que lidam com problemas espedficos. O “métodd’ do atalho consiste em
supor que dgurs dos termos que sdo variaveis no sistema geral de equagdes podem ser considerados e tratados
como constantes nos ramos espedali zados.



6

produividade marginal do cgpital € uma funcéo do investimento”), também pocde ser lida
como “a eficiéncia margina do cgpital € uma funcé doinvestimento” (Harrod, 1937 76), ja
gue “o termo produtividade marginal do capital apareceno livro de Keynes b otitulo de
eficiéncia marginal [e€] ndo parecehaver uma diferenca de principio [entre os dois termos]”
(Harrod, 1937 76-77). Harrod reconheceque Keynes anadlisa a éiciéncia margina de modo
“exaustivo e interessante e demonstra que seu valor depende das expedativas empresariais’
(Harrod, 1937 77). Considera também que a énfase dada por Keynes a questdo das
expedativas ndo € genas “solida, mas constitui um grande goerfeicoamento da definicéo de
produividade marginal” e embora dirme que “este grimoramento pock ser incorporado a
teoria tradicional sem provocar modificages importantes nas outras partes’ (Harrod, 1937
77), Harrod réo ofaz.

A segunda equac@® [HaC2], que nateoriatradicional representa que “o montante que
as pesas escolhem poupar, que éigua ao montante de investimento, depende da taxa de
juros’ (Harrod, 1937 76), € modificada para incorporar arenda. Ou sgja, a segunda equaca,
gue tinha aforma x = @(y) passa ater aformax = @(y,i) - nanossa natacd, aforma S = f,(r)
asuume aforma S = f3(r,Y) - e indicaque “o montante de poupanca depende ndo apenas da
taxa de juros, mas também do rivel de renda da comunidade” (Harrod, 1937 77). O
argumento € o de que “as pesas poumm uma parcda asoluta maior de uma renda maior
[embora] arelacd entre 0 montante que & pesas escolhem poupar e ataxa de juros gja
asaunto controverso” (Harrod, 1937 78).

Mas, para levar em conta “o porto isolado mais importante da teoria de Keynes’
(Harrod, 1937 76) de que o nivel de renda de uma comunidade depende do investimento,
Harrod prop@e que se utilize esta segunda equac® na sua “forma transposta”, isto €, i =
Y(x,y), que significa que “o nivel de renda depende do montante de investimento (=
poupanca) e dataxade juros’ (Harrod, 1937 77). Nanotacé alternativa, a equacd origina S
=f3(r,Y) setranspde na equacd® Y = f4(l,r).

Para Harrod, a vantagem desta forma “transposta” da segunda equacé® € que da
representa a ‘doutrina do multiplicador”, isto é, “a redproca da fracd® que epressa a
propacéo de qualquer renda dada que, a uma dada taxa de juros, as pesas consumirdo”
(Harrod, 1937 77). Assm, dado ovalor do multiplicador para cala taxa de juros e nivel de
renda, pode-se, segundo Harrod, deduzir o nivel da renda diretamente do vdume de
investimento. Harrod reconhece que esta sua definicdo do multiplicador € diferente da de
Keynes, que é mais smples e édescrita por i = W(x), isto € sem incluir a taxa de juros.
Segundo Harrod, Keynes “caiu na tentacé de perder a taxa de juros de vista para o bem de
um atalho ainda mais curto” (Harrod, 1937 78), mas justifica esta reducéo do “atalho’: em
primeiro lugar, parque embora arelacé® entre o nivel de renda eo montante de investimento
sgja dara, arelac® entre ataxa de juros e apoupanca écontroversat®. Em segundolugar, a
ndo inclusdo da taxa de juros na “dourina do multiplicador” se explicapelo fato de que, na
teoria de Keynes, o0 montante que & pesas escolhem poupar € muito mais afetado pelo nivel
de renda do e pela taxa de juros. Mas considera que “ndo é predso brigar por is [pois] a
taxa de juros pode ser remlocada nesta parte do quadro sem afetar 0 argumento principal”, ou
Sga, que “apropensdo a amnsumir pode ser vista mwmo dependente da taxa de juros, embora,
para o bem da simplificac@® e dareza ndo se predse insistir neste pornto a cala exposicéo da
doutrina do multiplicador” (Harrod, 1937 78).

Afirmou-se aéma que para Harrod a teoria eondmica divide-se an uma parte que é
gera e outra que é omposta de “ramos espedalizados’. Segundo o autor, quando se
considera que o nivel de renda éuma variavel a ser determinada (e ndo mais um “dado’), é
predso incluir uma equacd adicional. Esta, na teoria de Keynes (segundo Harrod) € uma

18 Note-se que Harrod j& havia feito esta observacé®, ao afirmar que ndo era predso discutir a forma das
equagdes de demanda eofertada “teoriatradicional”.
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equacd®d que se refere a mercado monetério, descritapor y = x(m). Esta equacé representa a
preferéncia pelaliquidez e nela “m é aquantidade de moeda, um termo conheddo, dependente
da pdliticabancaia” (Harrod, 1937 78). Harrod sugere que arenda também sgja aonsiderada
nesta euacd®, “uma vez que o montante de moeda requerido pelos consumidores e
comerciantes para acirculacd ativa depende do rivel de renda” (Harrod, 1937 78). Assm, a
terceira equacé® pess aser y = x(m,i)*.

As trés equagdes que acdamos de discutir descrevem o sistema da teoria de Keynes

segundoHarrod e estdo arganizadas no quedro Il aseguir.

QUADRO II: notac® alternativa Ha Harrod
Teoriade Keynes, notac® original (Harrod, 1937 K: Keynes
y = f(x)*° emc = f,(I) HaK 1
x = @(y,i)* S=14(1,Y) HaK2a
transposta para transposta para
i =W(x, y)*? Y =f4(I,r) ouY =14Sr) HaK2b
simplificada para simplificada para
i = Y= Y =f5() ouY =15(9) HaK?2c
y = x(m)* r =fs(M®) HaK3a
ampliada para ampliada para
y = X(mi)*® r=f(M°Y) HaK3b
y=y®° emc=r Hak4

E predso chamar a @encé para o fato de que enbora Harrod tenha redmente escrito a
funcd y = x(m) e defendido a inclusdo da renda nesta funcd [veja equagdes HaK3a e
HakK3b), seu argumento literal € o de que “0 montante de moeda requerido pelos
consumidores e mmerciantes para a érculac® ativa depende do rivel de renda” (Harrod,
1937 78). No nes entender, a maneira rreta de expressr matematicamente este seu
argumento pera ainclusio da renda nesta equac® seria dgo como MPr = fg(Y). (na notagé®d
dternativa esta serd a guac@® HaK3c). Veremos mais a frente que na verdade Harrod inclui
em seu sistema uma ejuaca deste tipo®’.

Embora ndo hgja espag para desenvolver o0 argumento, € predso olservar que
intérpretes que desconsideram 0s radocinios presentes nos textos originais - como o que
acdamos de destaca - e enfatizam a formulac® matemética (por vezes incompleta ou até
incorreta, como vimos), encontram mais melhancas do que & que de fato existem entre
Harrod, Hicks e Meade.

Na “teoria de Keynes’, segundo Harrod, as incognitas sdo a taxa de juros [r], a
poupancalS] e o nivel derenda[Y] - que ndo mais é mnsiderado dado. Entretanto, ao expor o

19 E interessante notar que, nesta terceira equac@, o simbalo [y] que representava aprodutividade marginal do
capital (ou a diciéncia marginal do capital) passa arepresentar a taxa de juros. Portanto, Harrod mantém a
condicdo de equilibrio segundoaqual a diciénciamarginal do capital iguala ataxa de juros.

20«3 diciéncia margina do capital é uma func® do investimento” (Harrod, 1937 76), sem considerar, na
formulag®d, que "o valor [da diciéncia marginal] depende das expedativas empresariais’ (Harrod, 1937 77).
Portanto, a equacé HaCl éigual a equacéd HaK1.

21«0 montante de poupanca depende ndo apenas da taxa de juros, mas também do nivel de renda da @munidade”
(Harrod, 1937 77).

22«0 nivel de renda depende do montante de investimento (= poupanca) e da taxa de juros’ (Harrod, 1937 77)
Z"[Keynes] cau ratentacd de perder ataxa de juros de vista [na doutrina do multi plicador] parao bem de um
atalho ainda mais curto” (Harrod, 1937 78).

% “egte 60 esquema da preferéncia pela liquidez ... em que m, a quantidade de moeda, é um termo conheddo e
depende da paliticamonetaria” (Harrod, 1937 78)

% "0 nivel de renda deve ser incluido na equac®, uma vez que o montante de moeda requerido pelos
consumidores e comerciantes para a ¢rculac® ativa depende do nivel de renda” (Harrod, 1937 78).

% “investe-se capital até que sua produtividade marginal iguale ataxa dejuros’. (Harrod, 1937 76)

" Trata-se da equac@d HaG5 no quadro 1V, propasto na @ncluso.
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radocinio pelo gual se determinam os valores destas incognitas, Harrod procede anovas
modificagdes destas relagdes, compondo un sistema diferente e mais ampliado. O autor
afirma textualmente que os resultados anteriores podem ser resumidos como segue: “temos
agora trés equagdes para determinar o valor de trés incognitas - o nivel de renda, o vdume de
poupanca (= investimento) e ataxa de juros (= eficiéncia marginal do cgpita)..... O montante
de investimento (= montante de poupanca) depende da produtividade marginal do capital e da
taxa de juros. O nivel de renda etd reladonado ao montante de investimento através do
multi plicador, isto € pela propensdo a mnsumir; e ataxa de juros depende do desgjo pa
reservas liquidas e do montante de moeda disponivel para satisfazer este desgjo. Este
montante de moeda disponivel depende da padlitica dos bancos ao determinarem o valor de
suas dividas a receer e do rivel de renda (quanto maior o nivel de renda, mais moeda serd
necessriapara a ¢rculacd ativa)” (Harrod, 1937 79).
Uma possvel descricép formal destas relagies é aque se propée no guadro a seguir®®,

QUADRO 1lI notacé sugerida Ha Harrod
Teoriade Keynes (Resumo) (Harrod, 1937 79) R: Keynes Resumido
“O montante de investimento (= montante de | = fg(emc,r) HaR1

poupan¢a) depende da produtividade marginal do
cgpital e dataxadejuros’

"O nivel de renda esta reladonado ao montante de Y =f4(1,r) ouY =fg(l) HaR2a ou HaR2b
investimento através do multiplicador, isto é pela| fsrepresenta apropensdo

propensdo a consumir" marginal a mnsumir

"A taxa de juros depende do desgjo pa reservas r = fio(L,M%) HaR3

liquidas e do montante de moeda disponivel para
satisfaze este desgjo”

"Este montante de moeda disponivel depende da M®=f14(b,Y) HaR4
palitica dos bancos ao determinarem o valor de
suas dividas a receber e do nivel de renda (quanto
maior o nivel de renda, mais moeda seri necessria
para a érculac® ativa)”

Neste sistema, dados a diciéncia marginal do capital, a propensdo a cnsumir, a
preferéncia pela liquidez e a oferta de moeda, determinase o valor das incognitas
investimento, renda e taxa de juros. Mas, comparando-se este sistema resumido com o
atribuido a “teoriade Keynes’ descrito no gwdro I, nda-se que:

(i) Harrod recorre auma nova “transposican” e auma “ampliac®”, ndo explicitas, da
primeira equacd: inverte arelacd® entre investimento e diciéncia marginal do capital,
passando e uma relacd® de caisalidade que definia o investimento como determinante da
eficiéncia margina do capital [emc =f1(1) en HaCl1 e en HaK 1], paraumarelacéd inversa e
mais completa, segundoa qual o investimento € que édeterminado réo apenas pela diciéncia
margina do capital como também pela pela taxa de juros [I = fo(emc,r) em HaR1].
Consegquentemente, neste pas®® do seu radocinio, Harrod abandora o0 pressupcsto da
igualdade entre diciénciamarginal do cegpital e taxade juros.

(i) Harrod rbo é eplicito quanto a inclusio ou réio da taxa de juros como
determinante da renda - supcsicéo que recnhecendo corresponcer a formulagé origina de
Keynes. Assm, as equagdes HaR2a e HaR2b corresponcem, respedivamente, as equagdes
HaK2b e HaK2c. A transposicdo que se iniciava na ejuacd HaK?2a (na qual a poupanca €
determinada pelataxa de juros e pelo nivel de renda) desaparecedo argumento.

(i) a oferta de moeda, que ea mnsiderada @wnhedda e dependente da pdlitica
monetaria passa a depender darenda eda paliticados bancos (incognitab na equacéd HaR4).

2 A formali zac® matemética sugerida ndo consta do aiginal e por este motivo a notac utili zada @rresponde
apenas a uma sugestao que da sequéncia a“notac¢é aternativa” dos quadros anteriores.
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(iv) A taxa de juros, que dependia da oferta de moeda (dada) e da renda, passa a
depender da oferta de moeda eda preferéncia pela li quidez®®.

Das observagdes anteriores, a mais importante € adltima. Harrod corrige, pa mera
substituic2p, oerro de notac® que havia mmetido ao escrever y = x(m,i) [our = f(M®Y)] na
equacd HaK3b, quando argumentava que ainclusdo darenda como determinante da taxa de
juros dewrria do fato de que “o montante de moeda requerido pelos consumidores e
comerciantes para a ¢rculacé ativa depende do rivel de renda” (Harrod, 1937 78). Ou sgja,
a @uac®d HaK3b é substituida pela equac® HaR3 representada por r = fio(L,M5). Mas,
conforme asnalado anteriormente, a notac® correta seria MPr = fg(Y). Harrod e fato
adiciona @ seu sistema uma ejuac@® de natureza semelhante, na qual considera também o
nivel de preqos. Para fazé-lo, prop@e uma nova formulac@® para adeterminacé® da taxa de
juros, partindo da mnsiderac® de que ademanda por moeda ndo se resume a Mmotivo
“transac®” e sugerindo que a demanda por moeda para 0s motivos “espeaulac®’ e
“precaicd” sgjavista como residua, isto €, “para outros fins que ndo os da drculacé® ativa”
(Harrod, 1937 83, n)*°.

Segundo Harrod, como o montante de moeda disponivel para reservas liquidas é
limitado e ndo pock ser ampliado pa mero desgjo do pulico, a renda esperada das reservas
menos liquidas (juros) deve ser tal que indwza o pubico a arir méo da liquidez ou a
“restringir os que desgjam manter liquidez ao montante de moeda disponivel para este fim”
(Harrod, 1937 78). Isto explicaia porque, quanto menor for a quantidade de moeda
disponivel, maior sera ataxa de juros. Assm, nolugar da “oferta de moeda” que determina a
taxa de juros [equacd HaR3], Harrod prope que se utili ze aquantidade de moeda disponivel
eresidual, isto €, a diferenca entre aquantidade total de moeda «istente e @uela necessria
para a drculac® ativa Em termos da notagio proposta, a equaca® HaR3 [r = fio(L,M7)]
asauime aformar = f15(L,MPe+MPp)3%

Além dis, Harrod considera que ademanda por moeda para transacé® depende ndo
apenas do rivel de dividade (ou renda), mas também do rivel de preqos. Estarelacé poderia
ser descrita por MPr = f14(Y,p). O nivel de pregos, par suavez, é umafunci do péprio nivel
de aividade, ndo nosentido dateoria quantitativa da moeda, mas no sentido dado pa Keynes,
segundo gem “o nivel gera de pregs é cmpletamente flexivel e determinado pelas
equagdes do campo gera [da teoria e@ndmica sem referéncia a quantidade de moeda”
(Harrod, 1936 80) - mas dependente dos custos (marginais) de produgan®?. SegundoHarrod,

29 Se @n HaR4 a “politicados bancos’ foss representada por r, ataxa de juros, e @nsiderando a observaca (jii )
adma, teriamos que ataxa de juros depende da oferta de moeda (que por sua vez depende da taxa de juros e da
renda) e da preferéncia pela liquidez Formalmente, teriamos algo como r = f f14(r,Y), L}.

30«0 residuo de moeda, ndo demandado para a drculac® ativa, estd disponivel para @& pesmas comuns,
desencoragjadas por seus corretores a investirem imediatamente ¢ mais importante, para & firmas que queiram
manter liquidez para anpliacé® do capital ou outros objetivos ssmelhantes no curto espago de seis meses a dois
anos, e que ndo queiram manter suas reservas na forma de titulos que envolvem algum risco de depredac®
durante este periodd’ (Harrod, 1937 78)

31 J4 que aquantidade de moeda disponivel para ser demandada pelos motivos espeaulacé e precaiczo é o total
de moeda descontado o montante necessrio para a drculacé® ativa, ou seja, MP + MP = M® - MP;. Isto
implica, naturalmente, que Harrod considera a ©ndi¢céo de igualdade entre demanda (total) de moeda eoferta de
moeda, isto é MProra. = M®. Vga o argumento completo do autor: “Em sua euac® da preferéncia pela
liquidez, Keynes inclui a demanda por moeda para qualquer propdsito, e aquantidade de moeda que garecenela
€ aquantidade total de moeda da wmunidade. Parecau ser mais smples nesta parte da exposicéo dvidir este
total em duas partes, 0 montante necessario para a ¢rculacé ativa e o residuo, para definir a quantidade de
moeda que garece na guacd de preferéncia pela liquidez mmo este residuo, e ademanda que a guacé
expressa @wmo a demanda para outros fins que ndo os da drculac® ativa. Este redefinicdo de termos é
meramente um instrumento de exposi¢céo e ndo implicaqualquer ruptura m a doutrina esencia do Sr. Keynes’
(Harrod, 1937 83, nl)

¥’Para Harrod, a questdo da determinac@® donivel geral de preqos constitui uma diferenca aucial entre ateoria
tradicional e ateoria de Keynes. “na teoria tradicional, o nivel de preqs é determinado pela equacé
[quantitativa] da moeda ... enquanto que na teoria de Keynes, o nivel de pregos € determinado pelo custo
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os fatores de produgéo a serem levados em conta séo o capital, a moeda eo trabalho. Como o
copital ja estd mnsiderado ma equac@® doinvestimento e amoeda na ejuacé dataxade juros,
e predsgsapenas incluir ataxa nomina de salarios. Assm, na notacd propaosta teriamos p =
f12(W,Y) .

A interpretac@® de Harrod, e que a demanda por moeda pelos motivos “espeallac@®”’
e “transacd®” é uma demandaresidual, de que ademanda por moeda pelo motivo “transac@®”’
depende do rivel de renda edo nivel de pregos e sua mncepcdo de que o nivel de preqos
depende do préprio nivel de renda resguarda “a mutua interdependéncia de todo osistema, ao
mesmo tempo em que preserva os ‘atahos necessrios para se pensar sobre problemas
espedficos’” (Harrod, 1937 83). Em outras palavras, a teoria de Keynes pode ser
sistematizada por um conjunto de equagdes smulténeas, mutuamente interdependentes, que
permitem reladonar ndo apenas as trés incognitas (renda, investimento e taxa de juros), mas
também incorporar o nivel de pregos. Por este motivo, o0 sistema de egquagdes que leva an
conta estas Ultimas observagdes pode ser denominado e “teoria de Keynes generalizada”.

IV - Conclusdo

SegundoHarrod, osistema de Keynes corrige dgumas caraderisticas insatisfatorias da
teoriatradicional. A primeira delas refere-se a fato de permitir que o nivel de renda ndo sgja
tomado como dado res equagdes dos “ramos espedalizados’, mas, pelo contr&rio, qLe sga
determinado pa meio destas equagdes. A segunda caaderistica @rrigida pelo sistema de
Keynes diz respeito a determinac@® do rivel de preqos, que deixa de depender da ejuacd®
quantitativa da moeda eleva en conta o custo de produgéo. A terceira caaderistica mrrigida
€ a aplicitac® da distribuicd da demanda por moeda entre a demanda requerida para a
circulacd ativa (que depende darenda) e ademanda “residual”, que éfuncé dataxadejuros.

O sistema de Keynes, segundo Harrod, é portanto superior ao da teoria tradicional.
Constitui-se num sistema interdependente segundo o gal “o montante do investimento
depende da produividade marginal do cepital e da taxa de juros. O nivel de renda e de
atividade esta reladonado ao montante de investimento pelo multiplicador, isto € pela
propensdo margina a cnsumir; o nivel de preqos esté reladonado ao nivel de dividade pelo
custo monetario de produgéo (que depende do montante de aividade redizada); o montante
de moeda adsorvida pelas transagdes ativas depende do vdume das transagdes e do rivel de
preqos, e 0 montante de moeda para reservas liquidas é igual ao montante total de moeda no
sistema descontado o montante requerido para a crculacé ativa; a taxa de juros depende do
montante de moeda disporivel parareservas liquidas e @ escdas de preferénciapelaliquidez”
(Harrod, 1937 83-84).

Estas relagdes finais também podem ser formalizadas. O quadro 1V a seguir apresenta
o conunto fina de eguagdes que representam a “teoria de Keynes generdizada” na
interpretacé de Harrod®. Como o quadro Ill anterior, o quadro IV formaliza cm simbolos
mateméticos os argumentos verbais de Harrod, enquanto que os quadros | e Il apenas
organizam sua formaizac® origina. Todos eles foram construidos para ressltar a
importancia de se reladonar a formulagd® matematica as argumentos discursivos (e vice

Versa).

monetario da producdo, com as modificagdes apropriadas para [considerar-se] a mncorréncia imperfeita”.
(Harrod, 1937 82). O “campo geral da teoria e@mndmica” aque esta passagem se refere € aparte da teoria que
permite wnsiderar-se @mo variaveis elementos que sdo tomados como dadas nos “ramos espedalizados’. Vale
ressaltar que Hicks e Meale também consideram, em seus respedivos sstemas representativos da “teoria de
Keynes’, um conjunto de equagies que descrevem este “campo geral”, no qual os preqos ndo sdo dadas, e sao
determinados pelos custos marginais de producao, independentemente da quantidade de moeda.

¥ Vale destaca que Harrod adota o pressupasto de que ataxa nomina de salérios é determinada no mercado ce
trabalho, e que enfatiza aimpossbili dade da barganha salarial se dar em termosreds. Ver Harrod (1937 80).

34 Como no quadro 111, aformali zac& mateméticando constado ariginal.
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Asdm, é importante notar que aequacd HaGl € igua a equac@® HaR1, e se origina
de uma inversdo e anpliacd® da euacd HakK1l. A equacd® HaG2 corresponck a guacd®d
HaK2c, que é uma versdo smplificada da equacd HaK2b, qle por sua vez é aversao
transposta da equac® HaK2a®™. As equagdes HaG3 e HaG4 constituem a inclusdo, no
sistema, de dementos que cstumam pertencer a “parte geral” dateoria eondmica, relativa a
determinac@® dcs pregos e da taxa salarial. A equacd® HaG5 é uma anpliac® da equacd®
HaK3c - que ndo aparecede forma eplicita no quedro lll. A equacd HaG6 € definicional, e
corresponce adistribuicdo da demanda por moeda entre os motivos transacd®, precaicéo e
espeadlacd®, com a ondcédo implicita de que ademanda por moedaiguala aoferta de moeda.
Por fim, a equac@® HaG7 é uma reformulac@®, com base na defini¢céo anterior, da equacédd
HaR3, que por suavez modificaradicdmente a guacad HakK3b.

QUADRO IV notacé sugerida Ha: Harrod
Teoria de Keynes Generalizada (Harrod, G: Keynes Generalizado
1937 83-84)

“O montante de investimento depende da | = fg(emc,r) HaG1
produtividade marginal do capital e dataxa de fs representa apropensio
juros’ margina a mnsumir

"O nivel de renda e de dividade eta Y =f5(1) HaG2
reladonado ao montante de investimento pelo
multi plicador, isto & pela propensdo marginal
a onsumir"

“o nivel de preqos estareladonado ao nivel de
atividade pelo custo monetario de produgéo
(que depende do montante de aividade
redizada)”

p = fi(w,Y) HaG3
w = fi5(Y) HaG4

“o montante de moeda &sorvida pelas MP; = f.4(Y.p) HaG5
transagdes ativas depende do volume das

transagdes e do nivel de preqs’

“0 montante de moeda para reservas liquidas é Mg+ MPp = M>- M°; HaG6
igual a0 montante total de moeda no sistema |  Observe-se que MProra. =

descontado o montante requerido pra a|  MPg+ MP+ MPr= M®

circulacd ativa”

“a taxa de juros depende do montante de r = f15(L,MPe+MP°p) = HaG7

moeda disponivel para reservas liquidas e & f15(L,MProra-MP1)

escdas de preferéncia pelaliquidez”

Quando estas relagdes ndo sdo feitas com o cuidado recessario, €las originam
interpretagdes como, pa exemplo, a de Yourg (1987, para quem “Harrod construiu um
sistema no qual a poupanca édeterminada pelarenda epelataxa de juros, e ataxa de juros é
determinada pela preferéncia pela liquidez, pela oferta de moeda e pelo nivel de renda”.
(Young, 1987 22). Ou sga, na euacd de poupanca dribuida aHarrod pa Yourg [S =
S(Y,r)], ndo se mnsidera o radocinio desenvavido aiginamente pelo autor em questdo -
descrito no quadro Il pelas equagdes HaK 2a, HaK2b e HaK2c. Além dis, ra interpretacé®
de Young, para Harrod arenda éum dos determinantes da taxa de juros [r = r(L,M5)Y)] - mas
isto ndo encontra sustentac@® no artigo original. Embora Harrod tenha de fato escrito com
simbolos mateméticos que ataxa de juros depende da quantidade de moeda e do rivel de
renda, ressaltamos anteriormente que sua natacd ndo corresponde a seu argumento verbal, e
mostramos como Harrod refaz seu argumento. Ainda cnsiderando a andli se de Y ourg, deve-
se remnhecer que este intérprete tem razéo em destaca que Harrod construiu um sistema de
equagdes “interdependentes e de natureza reversivel” (Yourng, 1987 24) - neste sentido
semelhante @ de Hicks (e outros). Mas o0 sistema de ejuagdes que Harrod apresenta
efetivamente no seu texto é mais polre do que o conjunto de agumentos e radocinios que

% Note que a uaca HaK2b se repete na HaR2a e a quacé® HaK 2c na HaR2b.




12

desenvaolve para descrever as principais relagdes de causalidade que representam a sua visao
do qle vem a ser a es€nciada Teoria Geral de Keynes. Neste sentido, a conclusdo de Y oury,
de que aformalizac® de Harrod é afonte de inspirac® de Hicks passa a ser bastante
guestionavel, ndo apenas devido ao empolredmento da interpretacd de Y oung mas também
e principalmente porque aformalizac& de Hicks (e 0s fus argumentos) ndo corresponcem a
de Harrod. Mas o detalhamento deste tema € o que vem sendo formulado no escopo ch
pesquisa d@ndainconclusa aque se fez menc&o noinicio deste trabalho®™.
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QUADRO | Teoriatradicional, notag&® ariginal (Harrod, 1937 notacé alternativa Ha Harrod
C: Cléasscos
“a produtividade marginal do cepital depende do montante de capital emc = f1(1) HaC1
investido por unidade de tempo” (Harrod, 1937 76).
“O montante gque as pesas escolhem poupar, que éigual ao montante S=1y(r) oul =fu(r) HaC2
de investimento, depende da taxa dejuros’ (Harrod, 1937 76) pois| = S por definicéo
“investe-se capital até que sua produtividade marginal iguale a taxa de emc=r HaC3
juros’. (Harrod, 1937 76)
QUADRQO Il Teoriade Keynes, notacé arigina (Harrod, 1937 notacéd alternativa Ha: Harrod
K: Keynes
“a eficiéncia marginal do cepital é uma funcd do investimento” emc = fq(l) HaK1
(Harrod, 1937 76), sem considerar, na formulag®, que “o valor [da
eficiéncia marginal] depende das expectativas empresariais’ (Harrod,
1937 77). Portanto, a equacé HaCl éigua aequacd HaK1.
“0 montante de poupanca depende ndo apenas da taxa de juros, mas
também do nivel de rendada comunidade” (Harrod, 1937 77). S=13(r,Y) HaK2a
transposta para
“o nivel de renda depende do montante de investimento (= poupanga) e transposta para
dataxadejuros’ (Harrod, 1937 77) Y =f4(l,r) ou Y=14(Syr) HaK2b
simplificada para
“[Keynes] cau na tentac® de perder a taxa de juros de vista [na simplificada para
doutrina do multiplicador] para o bem de um atalho ainda mais curto” Y =fs(l) ou'Y =f5(S) HaK2c
(Harrod, 1937 78).
‘este € 0 esguema da preferéncia pela liquidez ... en que m, a
quantidade de moeda, € um termo conhecido e depende da politica r="fg(MS) HaK3a
monetéaria” (Harrod, 1937 78)
ampliada para ampliada para
“o nivel de renda deve ser incluido na equag&, uma vez que o montante
de moeda requerido pelos consumidores e comerciantes para a r=f(MS)Y) HaK3b
circulagé ativa depende do nivel derenda” (Harrod, 1937 78).
corrigida para corrigida para
“0 montante de moeda requerido pelos consumidores e comerciantes
para a ¢rculag® ativa depende do nivel derenda” (Harrod, 1937 78) MPr = fg(Y) HaK3c
“investe-se capital até que sua produtividade marginal iguale a taxa de emc=r HaK4
juros’. (Harrod, 1937 76)
QUADRO I Teoria de Keynes (Resumo) (Harrod, 1937 79) nota¢&® sugerida Ha Harrod
R: Keynes Resumido
“O montante de investimento (= montante de poupanga) depende da | = fo(emc,r) HaR1

produtividade marginal do capital e dataxadejuros’

“O nivel de renda esta reladonado ao montante de investimento através
do multiplicador, isto é, pela propensdo a cnsumir”

Y =fa(l,r) ouY =fs(l)
f5 representa apropensdo
marginal a mnsumir

HaR2a ou HaR2b

“A taxa de juros depende do desgjo por reservas liquidas e do montante r="fio(L,M%) HaR3
de moeda disponivel para satisfazer este desgjo”
“Este montante de moeda disponivel depende da politica dos bancos ao M =f11(b,Y) HaR4
determinarem o valor de suas dividas a receber e do nivel de renda
(quanto maior o nivel de renda, mais moeda serd necessria para a
circulacé ativa)”
QUADRO IV Teoria de Keynes Generalizada (Harrod, 1937 83-84) notacd sugerida Ha: Harrod
G: Keynes Generalizado
“O montante de investimento depende da produtividade marginal do | = fo(emc,r) HaG1
capital e dataxadejuros’
"O nivel de renda e de atividade etd reladonado a0 montante de Y =fs5(l) HaG2
investimento pelo multiplicador, isto & pela propensio margina a fs representa apropensao
consumir" marginal a cnsumir
“o0 nivel de pregos esté reladonado ao nivel de atividade pelo custo p = fia(w,Y) HaG3
monet&rio de producédo (que depende do montante de atividade w = f13(Y) HaG4
realizada)”
“o0 montante de moeda ésorvida pelas transagdes ativas depende do MPr = f14(Y p) HaG5
volume das transagdes e do nivel de pregos’
“0 montante de moeda para reservas liquidas é igual a0 montante total de MPe+ MPp=MS- MP; HaG6
moeda no sistema descontado 0 montante requerido para a érculagé@® Note-se que
ativa” MS = MProraL=
MPe + M + MPr
“ataxa de juros depende do montante de moeda disponivel para reservas r = f15(L,MPe+MPp) = HaG7

liquidas e as escdas de preferéncia pelaliquide?’

f15(L,MProraL-MP7)
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VIl —Apéndice2: cronologia

janeiro 1936

Reddaway se muda para aAustrdia, levando uma dpia da Teoria Geral, que recéeu antes que
fosse pubicada.

(antes da pulicac@®
daTeoria Geral)

Champernowne envia “Unemployment, basic and monetary: the Classcd analysis and the
Keynesian” para ser pubicada na Review of Economic Studies. Hicks era membro da cmissio
editorial do periddico.

fevereiro 1936

Keynes publica aTeoria Geral do Emprego, dos Juros e da Moeda.

abril 1936 Harr od pubica “Review of ‘The General Theory of Employment, Interest and Money’”, Politi cal
Quarterly.

maio 1936 Harr od apresenta aprimeiraversdo doartigo “Mr. Keynes and traditional theory” no Politi cd Club
em Oxford.

17 maio 1936 Reddaway envia “The Genera Theory of Employment, Interest and Money” para ser pullicada no
Econamic Record.

junho 1936 Champernowne pubica “Unemployment, basic and monetary: the Classcd andysis and the

Keynesian”, Review of Econamic Sudies.
Reddaway pulica “The Genera Theory of Employment, Interest and Money”, Econamic Record.
Hicks puHica “Mr. Keynes's theory of employment”, The Econamic Journal.

17 agosto 1936

catade Keynes para Reddaway, comentando a resenha de Reddaway.

24 sgosto 1936

catade Harr od para Keynes anexando uma versdo preliminar do trabalho que seria goresentado
no Simpésio de Oxford.

30 agosto 1936

cata de Keynes para Harr od, responcendo a cata de 24 e aosto de 1936e mnvidando Harrod
para pulica seu artigo noEconamic Journal de marco de 1937

31 agosto 1936

catade Keynes para Hicks comentando otexto de Hicks “Mr. Keynes's theory of employment”.

02 setembro 1936

catade Hicks para Keynes anunciando qle esta escrevendo um texto parao Simpésio de Oxford.

03 setembro 1936

catade Harr od para Keynes, responcendo a cata de 30 e ggosto, comprometendo-se arever a
versao apresentada para pullicac® noEconamic Journal.

06 setembro 1936

catade Hicks para M eade, devolvendo oartigo de Meade e @viando oartigo de Harrod (a pedido
de Harrod) e pedindo desculpas por ndo ter sido cagpaz de terminar seu trabalho para o Encontro a
tempo. Aparentemente, Meade ndo recébeu o artigo de Harrod..

08 setembro 1936

catade Keynes para Hicks respondendoa cata de Hicks de 2 de setembro.

12 setembro 1936

catade Harr od para M eade, enviando uma @pia do seu artigo, apedido ce Meale.

14 setembro 1936

catdo posta de Keynes para Meade, mencionando o trabalho que Meale iria gresentar no
Encontro de Oxford.

2529
1936

setembro

Encontro Europeu da Sociedade de Econometria, em Oxford. Os trabahos foram apresentados
namanhddo da26.

08 ouubro 1936

catade Ragnar Frisch (editor de Econametrica) para M eade, sugerindo modificagdes do texto de
Meade, com vistas a pulicaca@® doseu artigo.

16 ouubro 1936

cata de Hicks para Keynes, responcendo a cata de Keynes de 08 ¢k setembro de 1936 e
anurciando que terminou ¢k escrever um texto, anexado a cata, no qual aaeditater responddo a
a gumas das criticas de Keynes. Este texto aparentemente desaparecel.

25 ouubro 1936

carta de Dennis Robertson para Hicks, em torno de uma versdo modificada do texto apresentado
por Hicks no Encontro de Oxford.

novembro 1936

resposta de Hicks a Robertson

30 novembro 1936

catade Ursula Hicks (editora da Review of Econamic Studies) para M eade.

janeiro 1937

Harr od puHica “Mr. Keynes and traditional theory” em Econametrica.

fevereiro 1937

M eade pulblica “A simplified model of Mr. Keynes system”, Review of Economic Studies.

31 margo 1937

catade Keynes para Hicks naqual Keynes, segundoa interpretacé® quese consensual, comenta o
texto “Mr. Keynes and the ‘ Classcs': a suggested interpretation” de Hicks.

abril 1937 Hicks pubica “Mr. Keynes and the ‘ Classcs' : a suggested interpretation”, Econometrica.

09 abril 1937 catade Hicks para K eynes, responcendo aos comentérios de Keynes de 31 de margo de 1937.

11 abril 1937 catade Keynes para Hicks, responcendoa catade 09 ce aril de 1937

outubro 1937 pubicac® dorelatério doEncontro de Oxford em Econametrica, por Phelps Brown, incluindo um

resumo dotexto de Meade.




