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0 modelo keynesiano de James Meade

Este artigo reavalia o “modelo simplifica-
do” da Teoria Geral de Keynes elaborado
por James Meade e procura complementar
alguns dos argumentos tedricos que Mea-
de deixou apenas indicados. O artigo tam-
bém responde as solicitagdes de Frisch a
Meade, quanto a explicagao do significado
de estabilidade e a explicitagdo dos pres-
supostos que garantem suas conclusdes.
Além disso, apresenta alguns dos calculos
nao desenvolvidos por Meade, e, quando
necessario, suas devidas corregoes.

Claudia Heller

Departamento de Economia, Faculdade
de Ciéncias e Letras — UNESP

Roselaine Bonfim de Almeida

Doutoranda em Economia Aplicada — PPGEA/ESALQ/USP

The paper reassesses the ‘Simplified model” of
Keynes s General Theory developed by James
Meade and attempts to complement some of
the theoretical arguments that Meade only left
indicated. It also answers Frisch s questions
to Meade with regard to explanation of the
mean of stability and elaboration of the
assumptions that support his conclusions. The
paper also presents some of the calculations
undeveloped by Meade and, when necessary,
their corrections.

Nova Economia_Belo Horizonte_22 (3)_451-480_setembro-dezembro de 2012



452 0 modelo keynesiano de James Meade

1_Introducao

Uma das primeiras tentativas de simpli-
ficar a Teoria Geral do Emprego, dos Ju-
ros ¢ da Moeda de John Maynard Key-
nes através de um conjunto de equagoes
matemdticas foi a de James Edward Me-
ade, que apresentou sua interpretagao no
Simpésio “Mr. Keynes' System”, duran-
te a Sexta Conferéncia Europeia da So-
ciedade de Econometria, realizada em
Oxford, de 25 a 29 de setembro de 1936.
Também compareceram a este evento
Roy Harrod e John Hicks, cujas contri-
buigdes (“Mr. Keynes and traditional
theory” e “Mr. Keynes and the ‘Classics
a suggested interpretation”) foram publi-
cadas na revista Econometrica em janeiro
e abril de 1937, respectivamente.

H4 indicios de que a versdo apre-
sentada por Meade no mencionado Sim-
pdsio ndo ¢é a mesma que foi publicada na
Review of Economic Studies, em fevereiro
de 1937. O primeiro é uma carta de Rag-
nar Frisch, editor de Econometrica, envia-
da a Meade em 08 de outubro de 1936
(reproduzida em YOUNG, 1987, p. 36). O
outro ¢ uma carta de Ursula Hicks, edi-
tora da Review of Economic Studies, envia-
da a Meade em 30 de novembro de 1936
(também reproduzida em YOUNG, 1987,
p. 37). Frisch solicitava uma revisio que
incorporasse o “significado exato de esta-
bilidade” e a descri¢ao “dos pressupostos
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que garantem suas [de Meade] conclu-
soes”. Ursula Hicks solicitava a inclusio
de notas de rodapé e um apéndice ma-
temdtico, para que “o problema, o argu-
mento e as conclusées ficassem cristali-
namente claros”. Aparentemente Meade
discordou das modificagdes sugeridas por
Frisch e, em consequéncia, embora Eco-
nometrica tenha publicado a integra dos
trabalhos de Hicks e de Harrod, sé publi-
cou um resumo do de Meade, incorpora-
do ao texto do relatério da Conferéncia
redigido por Phelps-Brown. As sugestoes
de Ursula Hicks devem ter sido conside-
radas como suficientemente contempla-
das, jd que o artigo “A simplified model
of Mr. Keynes's system” foi publicado na
Review of Economic Studies (com notas de
rodapé e um apéndice matemdtico).'

! Um aspecto frequentemente
mencionado na literatura sobre
o tema refere-se A circulagao
prévia dos textos apresentados
no Simpésio. O tinico que nao
circulou antes do evento foi

o de Hicks (YOUNG, 1987, p.
31-32), mas nio hd certeza se
Meade chegou a ter acesso ao
de Harrod. Fazendo referéncia
a troca de correspondéncia
entre Hicks, Harrod e Meade
registrada em Young (1987),
Heller (2007) conjectura

que o mais provével é que
Meade tenha escrito o seu

de forma independente, isto

¢, sem ter lido o de Hicks

nem o de Harrod. Por outro

lado, Heller (2007) reconhece

que ¢é possivel que Meade

tenha tido a oportunidade

de ler outros trabalhos que

procuravam representar

a Teoria Geral através de

formalizacoes algébricas,

como ¢ o caso dos artigos

de David Champernowne

(“Unemployment, basic and

monetary: the Classical analysis

and the Keynesian”) e de Brian
(continua a direita)



Reddaway (“The General
Theory of Employment,
Interest and Money”),
publicados em junho de

1936, antes da Conferéncia

de Oxford. O fato é que as
informacoes disponiveis sobre
a circulagio prévia do texto de
Meade sio precdrias. O dnico
registro ¢ um cartio postal
enviado por Keynes a Meade,
datado de 14 de setembro de
1936 (YOUNG, 1987, p. 34
189), indicando que Keynes
conhecia o trabalho antes da
apresentacio em Oxford.

Uma leitura cuidadosa do arti-
go de Meade revela que hd um concei-
to de estabilidade, assim como supostos
que sustentam suas conclusées, embo-
ra nio estejam tao explicitos como foi
solicitado por Frisch; revela, também,
que nem sempre 0s argumentos tedricos
que ligam os supostos as conclusoes es-
tao completos. O presente texto procura
corrigir essas falhas. Além disso, embo-
ra a versio publicada inclua um apéndi-
ce matematico, vdrias expressoes algébri-
cas utilizadas por Meade ao longo do seu
artigo nao estao suficientemente desen-
volvidas nesse apéndice. O presente tex-
to procura também preencher as princi-
pais lacunas matemdticas deixadas por
Meade, explicitando as simplificacoes
necessdrias para alcangar os resultados

O termo “MEK” representa
o setor produtor de bens

de capital ¢ 0 termo “AA”
representa o mercado de ativos.

3 p, e p representam o prego
de demanda e o prego de
oferta de bens de capital,
respectivamente.
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do autor, e/ou fazendo as devidas cor-
regoes. E bom ressaltar que o texto nio
tem a pretensio de comparar a interpre-
tacio de Meade com a dos seus contem-
pordneos nem de apresentar uma nova
visao da histéria da sintese neocldssica,
mas apenas contribuir com uma andli-
se acurada de um dos textos que com-
poem a etapa inicial dessa histéria que,
curiosamente, embora tenha sido negli-
genciada por meio século, vem sendo re-
centemente revista por varios autores.
De modo genérico, os intérpretes
de Meade procuram reformular seu sis-
tema de equagdes e traduzi-lo em diagra-
mas (supostamente compativeis com o
modelo IS-LM). Uma das abordagens ¢
a que foi iniciada com o artigo de Darity
e Cottrell (1987), dando origem ao dia-
grama AA— MEK , posteriormente am-
pliada por Alanez (2001).> Outra aborda-
gem ¢ o diagrama 27 — Ps, proposto por
Rappoport (1992) e desenvolvido por As-
sous (2004).> Os dois tipos de diagramas
sdo inspirados na critica, inicialmente ela-
borada por Darity e Cottrell (1987), de
que no sistema de Meade os detentores
de riqueza ndo tém alternativas — exceto
o investimento produtivo — caso queiram
abrir mao da liquidez. Por isso, os autores
sugerem distinguir o conceito de taxa de
juros do de eficiéncia marginal do capital
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454 0 modelo keynesiano de James Meade

através da introducio explicita de algum
tipo de ativo que nio é nem moeda nem
estoque de capital produtivo. Em outras
palavras, introduzem um mercado finan-
ceiro que, no sistema original de Meade,
estava apenas implicito.

Todos os intérpretes mencionados
acima consideram que o modelo propos-
to por Meade ¢é superior aos seus congéne-
res — as referéncias sio Hicks (1937) e Har-
rod (1937) — principalmente por incluir
uma varidvel que representa o estado de
expectativas. Essa ¢ uma das caracteristi-
cas que Darity e Cottrell (1987) ressaltam
ao considerarem que o esquema de Mea-
de tem esséncia keynesiana e é o que jus-
tifica a andlise proposta por Alanez (2001),
que distingue expectativas exdgenas de ex-
pectativas estdticas no arcabouco de Mea-
de, para avaliar se os resultados sao seme-
lhantes aos da abordagem de Hicks (1937)
ou aos propostos por Keynes (1936). Ra-
ppoport (1992) também enfatiza o papel
das expectativas como o elemento central
do modelo de Meade, em contraponto
a0 modelo IS-LM convencional, e Assous
(2004) destaca o papel das expectativas na
discussdo sobre os efeitos da reducio de
saldrios sobre o nivel de emprego como
critério de distincao entre modelos de ca-
rater cldssico ou keynesiano.

O estudo desses intérpretes recen-
tes foi feito por Almeida (2008), que ob-
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serva que, a despeito da variedade de re-
cursos algébricos utilizados por esses
autores, suas conclusées nio divergem
essencialmente dos resultados que Mea-
de alcangou em seu texto original. Por
essa razao o presente texto limita-se a
andlise do “modelo simplificado” de Me-
ade, e procura fazer algumas das devidas
complementagdes aos argumentos que
ele deixou inacabados.

O texto estd dividido em duas par-
tes, além desta Introducio e da Conclu-
s30. Na primeira explicitam-se o conceito
de equilibrio e as condicoes de sua esta-
bilidade, conforme solicitado por Frisch.
Na segunda discutem-se os efeitos de mu-
dangas exdgenas na taxa de juros, na ofer-
ta de moeda, nos saldrios e na propensio
a poupar sobre o nivel de emprego, o que
permite atender a segunda solicitagao de
Frisch, de explicar os pressupostos que
garantem as conclusoes de Meade. O de-
senvolvimento de algumas das expressoes
algébricas de Meade (e as eventuais corre-
¢bes) encontra-se nos Anexos.

2_ 0 conceito de estahilidade

2.1_ As condigdes de equilibrio
Meade tem por objetivo construir um
modelo simples da Zeoria Geral do Em-



prego, dos Juros e da Moeda de Keynes
com a finalidade de ilustrar trés aspectos:
i.as condigbes necessdrias para o
equilibrio;
ii. as condigdes necessdrias para a es-
tabilidade do equilibrio; e
ili. o efeito, sobre o emprego, das
mudancas em certas varidveis. (MEADE,
1937, p. 98)

O modelo estd baseado em su-
posi¢des simplificadoras que descrevem
uma economia fechada em concorréncia
perfeita com dois setores, um que pro-
duz bens de capital e outro que produz
bens de consumo, ambos com a mes-
ma elasticidade de oferta de curto prazo.
Em cada setor existem apenas dois fato-
res de produgio, trabalho e capital. O
fator trabalho representa o tinico custo
direto e o fator capital dura eternamen-
te, pois nao se desgasta nem se deprecia.
O dispéndio monetdrio total em bens
de consumo e de investimento constitui
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a renda nacional que se reparte na for-
ma de saldrios e lucros.

Embora seja um modelo de curto
prazo, definido como “o periodo no qual a
razo entre a produgio de novos bens de ca-
pital e o estoque existente de bens de capi-
tal ¢ pequena, de modo que as alteragdes no
estoque de bens de capital podem ser negli-
genciadas” (MEADE, 1937, p. 98), o modelo
permite ajustes no volume de produgio, na
taxa de investimento e/ou no montante gas-
to e poupado de cada individuo. O ajuste
no volume de produgio permite que o custo
marginal de cada bem se iguale ao seu pre-
¢o ¢ o ajuste da taxa de investimento permi-
te que a taxa de juros se iguale A eficiéncia
marginal do capital. Alteragoes no dispén-
dio ou no montante poupado, por sua vez,
podem ser decorrentes de mudangas no ni-
vel de renda e/ou da propensio a poupar.

Essas suposi¢des formam a base
do conjunto de equagdes que descre-
vem o modelo:*

4 Essas equagbes constam
do apéndice matemdtico
fornecido por Meade (1937,
p. 105), mas a notagio
utilizada neste texto ¢ um
pouco diferente da notagio
do autor. No lugar dos
subscritos “x” e “y” usamos

os subscritos “T” e “C” para

p
designar os setores produtores
de bens de capital e de bens

de consumo, respectivamente.

O simbolo “I” foi trocado por
“Y” para designar a renda ou

produto. O lucro corrente é

representado por “P”, o lucro

esperado por “P”, o nivel de

w«o e » _« »
pregos por “p” (“p,” ¢ “p.
em cada setor), a quantidade
. « e » o« »
produzida por “q” (“q,” e “q,.
em cada setor), o estoque de
capital por “K” e a parcela
da renda que os agentes
demandam na forma liquida

>

por “k”. “M” representa a

quantidade de moeda,
“N” o nivel de emprego,
“w” o saldrio per capita e
r” a taxa de juros. “S” é o
montante de poupanca e

« »

S’ a propensao a poupar.

Nova Economia_Belo Horizonte_22 (3)_451-480_setembro-dezembro de 2012



456 0 modelo keynesiano de James Meade

) —w dN, (1)
I I dq[
= AN, )
C C ﬂlqc
Y=q,p,+9cpc 3)
Y=P+wN (4)
N=N,+ N, (5)
g:p=5sY (6)
o 7)
oL
2r
K (8)
< L——
(M—FY) )

As duas primeiras equagdes descre-
vem a condi¢io de equilibrio, no mercado
de trabalho, do setor produtor de bens
de capital e do setor produtor de bens
de consumo, respectivamente, em que
o saldrio real iguala o produto marginal®.
Embora Meade nio explicite fungoes
de produgio, elas estdo implicitas nessas
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duas equagées, dando origem 4 medida
da elasticidade de oferta (supostamente
igual nos dois setores), que é dada por

AN
_dqg_dg
qd[dN]

dgq

A terceira equagio descreve a
igualdade entre o produto total e a ren-
da e a quarta descreve a decomposi¢io
da renda em lucros e saldrios. Esta d4
origem a defini¢io da participagio dos
lucros na renda, dada por 5: (1-1).6

A quinta equagio descreve a dis-
tribui¢ao do volume total de emprego
entre os dois setores e a sexta equagio
descreve a condi¢ao de equilibrio em
que o investimento (/= p,q,) iguala a
poupanca ( § =Y ).

A sétima equagdo descreve a igual-
dade entre a taxa de juros e a eficiéncia
marginal do capital. Meade nao explici-
ta os determinantes da taxa de juros, mas
implicitamente considera que ela ajusta
a oferta de moeda a demanda por moeda,
ou seja, ¢ determinada no mercado mo-
netdrio e nao pela igualdade entre inves-
timento e poupanga. A eficiéncia mar-
ginal do capital, por sua vez, é descrita
como a relagio entre o lucro esperado e o

> Equivalente, na forma
genérica (ou agregada), a

W[dq]

p dN

¢ Ond [:ﬂ
¢ Y

com 0 </<1.



7 Heller (2001) destaca

que nio sio relagdes de
causalidade, as quais s6
podem ser inferidas dos
argumentos em prosa
fornecidos por Meade, j4 que
nao correspondem a qualquer
equacdo do seu sistema, e
identifica apenas trés relagoes
de causalidade: (i) entre o
consumo e a renda; (ii) entre
a demanda por moeda (por
um lado) e a renda e a taxa
de juros (por outro); e (iii)
entre a demanda por moeda
pelos motivos precaugio e
especulagao (por um lado) e a
taxa de juros (por outro).

preco corrente de uma unidade de ca-
*

. . P
pital, ou seja, emc=— . Vale ressaltar
1

que o lucro esperado refere-se a renda
esperada, em cada periodo futuro, de
uma unidade de bem de capital instala-
da no presente ao pre¢o 2r. Para simpli-
ficar, Meade supde que o mesmo lucro
¢ esperado nos proximos periodos e que
depende do lucro corrente P A relagao
entre ambos ¢ a medida de sensibilidade
dos lucros futuros a variagio dos lucros
dr” P

PP

A oitava equacio descreve a de-

correntes, dada por ™=

manda por moeda através do conceito
de preferéncia pela liquidez, que depen-
de da razao entre o valor do estoque de
capital instalado e a quantidade de moe-
da “ociosa’, isto ¢, a parcela do montan-
te total de moeda que nio é demandada
pelo motivo transagdo. A elasticidade
da preferéncia pela liquidez em relagio
dL(r) r

L(r) dr
As oito equagdes descrevem as

a taxa de juros é dada por \ =

condigoes de equilibrio e estao referidas a
oito incégnitas (quantidades produzidas
de bens de capital e de consumo (4;9¢),
seus respectivos precos (2> 2c), a ren-
da agregada V', o lucro P, a taxa de ju-
ros 7 ¢ 0 volume de emprego N ), duas
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constantes (o estoque de bens de capital
K e a proporgio k da renda que as pes-
soas desejam manter na forma de moe-
da a qualquer momento para financiar as
transagoes correntes), e trés varidveis in-
dependentes (a quantidade de moeda 27,
o saldrio per capita w e a propor¢io pou-
pada da renda s). Assim, dadas as cons-
tantes e as varidveis independentes, de-

termina-se o volume de emprego.”

2.2_ As condigdes de
estahilidade do equilibrio

Para tratar das condicoes de estabilidade
do equilibrio, Meade sugere partir de um
suposto “aumento acidental” (exégeno)
nos gastos de bens de capital e de con-
sumo que, por ser acompanhado por um
aumento adequado da oferta, nio ge-
ra pressao sobre precos; ademais, todas
as outras varidveis (dependentes e inde-
pendentes) permanecem inalteradas. As
consequéncias imediatas do aumento
do gasto sao “(a) a elevagao das rendas
e, portanto, do montante que as pesso-
as desejam poupar; (b) o aumento dos
lucros e, portanto, das expectativas de
lucro futuro, gerando um incentivo pa-
ra a tomada de empréstimos para inves-
tir” (MEADE, 1937, p. 100). Em outras
palavras, o aumento inicial e exdgeno
do dispéndio gera um aumento da pou-
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458 0 modelo keynesiano de James Meade

panga (em decorréncia do aumento da
renda) e um aumento do investimento
(em decorréncia do aumento dos lucros).
Dependendo da relagio entre o aumen-
to da poupanca e o do investimento, o

1

sistema poderd estar em equilibrio estd
vel ou instdvel.

Segundo a concep¢ao de Meade, se
a poupanca aumentar mais do que o in-
vestimento o sistema estard em equilibrio
estdvel, pois nesse caso nio ¢ possivel sus-
tentar o nivel mais elevado da renda — ou
seja, ela retorna ao seu nivel de equilibrio
inicial. No caso contrdrio (se a poupanca
aumentar menos do que o investimento),
a renda continuard crescendo até encon-
trar um novo nivel de equilibrio mais al-
to. Isto, para Meade, significa que o equi-
librio ¢ instdvel. Esse ¢ o significado de
estabilidade solicitado por Frisch.

2.3_ Os testes de estahilidade

Mas, para além da defini¢ao das condi-
¢oes bdsicas de equilibrio estdvel, Mea-
de sugere um feste de estabilidade em que
distingue duas politicas bancirias possi-
veis frente a0 “aumento acidental” dos
gastos: uma na qual os bancos nio al-
teram a quantidade de moeda (uma das
trés varidveis independentes) e outra na
qual eles nio alteram a taxa de juros (que,
no entanto, havia definido como varid-
vel dependente). Esse exercicio ¢ depois
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complementado com consideragoes so-
bre as consequéncias de mudancas em
outras varidveis, sem a suposi¢io inicial
do aumento dos gastos (tratadas na se-
gunda secdo deste texto). A andlise de
Meade baseia-se em medidas de elastici-
dade que estao listadas em seu apéndi-
ce matemdtico, mas cujo cdlculo ele nao
demonstra, a saber: ®

N _ ><l—l

9)

1

(10)

I 0= DAl — ]+ mN) — mr

(11)

8 Nossos anexos demonstram
(e corrigem) as duas primeiras
medidas de elasticidade.



? Nas palavras do autor, o
equilibrio ¢ estdvel se, em
consequéncia do aumento do
gasto, “for preciso reduzir a
taxa de juros... 2 medida que
0 emprego aumenta, pois a
menos que a taxa de juros
caia, qualquer aumento
eventual da renda, dos lucros
e do emprego estimularia o
investimento numa propor¢ao
menor do que a poupanga, ¢
esta expansio nio poderia
ser mantida” (MEADE,

1937, p. 100). Por sua vez, o
equilibrio serd instdvel se, em
consequéncia do aumento do
gasto, “for preciso elevar a
taxa de juros para preservar
o equilibrio & medida que

0 emprego aumenta, pois
isto significa que qualquer
aumento eventual da renda,
dos lucros e do emprego
estimularia o investimento
numa propor¢io maior do
que a poupanga...” (MEADE,
1937, p. 100).

Vale lembrar que:

a
_dg dg ¢ a elasticidade de oferta
n= 7 AN (supostamente igual nos
dq dois setores);
/= wlN  ¢a participagio
Y dos saldrios na renda;
— d]i P ¢asensibilidade dos
P dP lycros futuros 2 variacio
dos lucros correntes;
e M—kY  &aproporcio de moeda
M “ociosa” em relacio a
quantidade total de
moeda;
ey 4L (r) 7 ¢aeclasticidade da
L(r) dr preferéncia pela liquidez

em relago a taxa de juros.

a. 0 teste de estahilidade com juros constantes

No caso em que, com o aumento dos
gastos, os bancos decidem manter a taxa
de juros constante, Meade conclui que o
equilibrio serd estdvel se, mantidas inalte-
radas as varidveis independentes (taxa no-
minal de saldrios e propor¢ao poupada da
renda), a elevagio exdgena do gasto pro-
vocar pressao pela reducio da taxa de ju-
ros, pois isso indica que o investimento
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foi pouco estimulado — o que para o au-
tor representa um equilibrio estdvel. Si-
metricamente, o equilibrio serd instdvel
se for preciso elevar a taxa de juros para
que o investimento seja desestimulado.’
Para analisar essa relacao, Meade uti-
liza a elasticidade do nivel de emprego em
relagio a taxa de juros dada pela equacio (9),

em que ¢ = =—NX—X

AN
N 1-/ 1

dr I 1-l-7
Ou seja, supoe crlue a politica escolhida ¢é
a que mantém a taxa de juros constante, e
a0 mesmo tempo usa a elasticidade do ni-
vel de emprego em relagdo a taxa de juros
para avaliar as condigoes de estabilidade
do sistema. Vale notar que Meade nao ex-
plora todas as relagoes que suas medidas
de elasticidade permitiriam explorar, res-
tringindo-se a avaliar se elas sao positivas
ou negativas, isto ¢, se o impacto da alte-
ragio de uma varidvel sobre a outra se d4
na mesma direcio ou na dire¢io contrd-
ria, deixando de lado consideragoes sobre
esse impacto ser maior ou menor do que
a variagdo original. Nesse sentido, pode-
se concluir que nio hd em Meade uma
andlise quantitativa propriamente dita,
mas apenas qualitativa.

Importa ressaltar que mesmo sen-
do uma andlise fundamentalmente qua-
litativa, Meade nem sempre explica o
conteido econdmico das suas relacoes
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matemdticas — nem apresenta os passos
das relagoes matemdticas que constroi.
No caso em questdo, consideramos ser
possivel sustentar a conclusao de Meade
de que o equilibrio é estdvel se 7 <(1—/)
com base em dois pressupostos: i) a sen-
sibilidade do lucro esperado a mudan-
cas no lucro corrente () determina o in-
vestimento e ii) a participagao dos lucros
na renda (1—/) determina a propensao
a poupar a partir do lucro. Sendo assim,
como a estabilidade do equilibrio exi-
ge que o incentivo a investir seja menor
do que o incentivo a poupar, temos que
o equilibrio estdvel exige que m<(1-/).
Essa condigao implica que ¢, <0.

h. 0 teste e estabilidade com

oferta de moeda constante
Alternativamente, se ao invés de mante-
rem a taxa de juros constante quando hd
um aumento dos gastos, os bancos man-
tiverem o estoque de moeda constante, a
condicao de estabilidade é menos seve-
ra. Nesse caso, o aumento da renda e dos
gastos reduzird a quantidade de moeda
“ociosa” em decorréncia do aumento da
demanda por moeda pelo motivo tran-
sagdo. Isso pressionard pelo aumento da
taxa de juros. A regra geral de condicio
de estabilidade é a mesma (estabilidade
quando a poupanga se eleva mais do que
o investimento e vice-versa), € como o
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aumento da taxa de juros reduz o incen-
tivo a investir, ¢ menos provavel que o
investimento cres¢a mais que a poupan-
ca. Ou seja, o equilibrio ¢é estdvel se for
preciso elevar a oferta de moeda, indi-
cando que a elevagio dos juros decorren-
te do aumento dos gastos reduz o inves-
timento. Por outro lado, se for preciso
reduzir a oferta de moeda o equilibrio é
instdvel, pois a elevagao dos juros nao te-
ria sido suficiente para reduzir o inves-
timento. Para esse caso, Meade também
usa um cdlculo de elasticidade, agora do
nivel de emprego em relagio a oferta de
moeda, dada pela equagao (10) em que
dN

N 1-/ 1

=—F—=nNX—X
A T T T A DA+ =l mA) —mAw

M

Aqui também se observa que Meade
sup6e que a politica escolhida é a que
mantém a oferta de moeda constante, e
a0 mesmo tempo usa a elasticidade do
nivel de emprego em relagao a oferta de
moeda para avaliar as condi¢oes de es-
tabilidade do sistema. Para Meade, se
essa elasticidade ¢é positiva, ela indica
que uma variagdo da oferta de moeda

1 Corrigida para:
1-/

10

Ey =NX——X

[ A=D1+ A—m)(n—1)+m\—mAr]



' E isso s6 é possivel quando o
denominador do tltimo termo
do lado direito da equagao for
positivo: usando a equagio
original de Meade, temos que se

(]71)(1+n[17m]+mi)7mlﬂ>0,

entao
(=) +n[1—m]+m))
mA\

consequentemente,

1+n[1—m]]_

<<

-/
T<(1 )[1+ -

provoca uma variagio no nivel de em-
prego na mesma diregao."

E importante chamar a atengio
para o fato de que na suposi¢io ante-
rior (a de que os bancos mantém a taxa
de juros constante), o equilibrio é ests-
vel se < (1—/). Nesse caso, o equilibrio
certamente ¢ estavel com uma oferta de
moeda constante (jd que o aumento dos
gastos pressiona pela elevacao dos juros,
reduzindo o incentivo ao investimento).
Mas o equilibrio pode ser estdvel quan-
do a oferta de moeda ¢ constante, em-
bora nio o seja quando a taxa de juros é

Usando a equagio corrigida,
temos que se

(=Dl +A=m)(n—D+mA=mAr]>0
entao

Tr<1+1+(7771)(17m)

mA
12 Observe-se que essas condi-
¢Oes permanecem as mesmas
para a equagdo corrigida.
13 Se 7 determina o investi-
mento e (1—/) determina a
poupanga, ¢ se a estabilidade
do equilibrio exige que o
incentivo a investir seja menor
do que o incentivo a poupar,
temos que 7 <(1—/) éa
condi¢io de estabilidade.
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constante. Isso ocorre quando o aumen-
to do gasto exige uma elevagao da taxa de
juros (para desestimular o investimento).

Ao considerar a condi¢io de equi-
librio dada por =<(-nj1+

>

1+n[1—m]
A

m.

Meade conclui que o equilibrio é pro-
vavelmente mais estdvel quanto menores
forem os valores de 7, /, m e A e quanto
maior for o valor de 1."? No que diz res-
peito a 7™ e /, valem as nossas explica-
¢oes anteriores.” No que se refere as de-
mais varidveis, sugerimos considerar os
seguintes pressupostos:
_ se o montante de moeda “ociosa”
¢ uma pequena propor¢io da
quantidade total de moeda
(m= M—kY pequeno),
um aumento na demanda
por moeda decorrente do
aumento dos gastos nio
tem como ser suprido pela
quantidade de moeda ociosa
(que é pequena em relagdo ao
total disponivel), o que gera
grande pressio sobre os juros,
reduzindo o incentivo a investir.
O equilibrio tende a ser estével,
conforme alega Meade;
_ se a elasticidade da preferéncia
pela liquidez em relagdo a taxa
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_ _dL(r) 7

de juros 4= 777 € pequena,
o aumento do gasto exige uma
grande elevagio da taxa de juros
para “liberar” liquidez, o que
reduz o incentivo a investir e,
portanto, o equilibrio também
tende a ser estavel, de acordo
com a conclusao de Meade;

_ a interpretagdo sobre o tamanho
da elasticidade da oferta
nao estd clara.

AN
dg  d
n=_H __
7 |4V

dgq

Meade afirma que 7 precisa
ser grande para que o
equilibrio seja estdvel, mas

n grande significa que um
aumento do gasto induz um
grande aumento no nivel de
emprego, o que de acordo
com a defini¢io de Meade é a
caracteristica de um equilibrio
instdvel. Aqui sugerimos uma
interpretagio perfeitamente
compativel com o ambiente
da época, que é o pressuposto
de que o crescimento do nivel
de emprego ocorre a partir de
um alto nivel de desemprego
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inicial (e talvez esta seja a
razao pela qual Meade discuta
outras influéncias sobre o nivel
de emprego, tema da nossa
préxima segio).

3_ Efeitos de outras

mudancas exdgenas sobre

o nivel de emprego
Conforme anunciado, Meade também
discute os efeitos de outras mudangas exdge-
nas sobre a demanda por trabalho. As mu-
dangas em questao sio (i) uma redugao
na taxa de juros; (ii) uma eleva¢io da
oferta de moeda; (iii) uma reducio dos
saldrios e (iv) uma redugio da propen-
$a0 a poupar.

Tal como faz para determinar as
condi¢des em que o equilibrio pode ser
considerado estdvel, aqui também Me-
ade utiliza elasticidades para identificar
as condi¢bes que devem ser satisfeitas

para que o nivel de emprego aumente.'*

3.1_ Efeito da variagao dos juros

Supondo que a taxa de saldrio nominal
w e a propor¢ao da renda a poupar s se-
jam constantes, e que os bancos reduzem
a taxa de juros, que permanece constan-
te neste novo nivel, Meade utiliza a elasti-
cidade da demanda por trabalho em rela-
40 2 taxa de juros dada pela equagao (9).

' Heller (2001) destaca que,
nessa parte do seu artigo,
Meade usa a expressio
“demanda por trabalho” em
vez do termo “emprego”, o
que permite afirmar que para
Meade o nivel de emprego
nio ¢ determinado pelo
equilibrio no mercado de
trabalho e sim que depende
da demanda por trabalho,
e que esta, por sua vez, ¢
influenciada pelas varidveis
mencionadas, das quais
uma (a taxa de juros) é uma
varidvel dependente no seu
modelo de oito equagdes.



15 Aqui também o uso da
equagio corrigida ndo altera os

resultados tedricos.

O nivel de emprego varia inversamen-
te a variac¢do da taxa de juros, o que sig-
nifica que €, <0, ou seja, uma redugio
dos juros tende a elevar o nivel de em-
prego. Para que isso nio ocorra (a condi-
¢ao de estabilidade), é preciso que tanto
M quanto T sejam pequenos. Isso condiz
com os pressupostos discutidos anterior-
mente, embora na discussio das condi-
¢oes de estabilidade o ponto de partida
tenha sido uma elevagio dos gastos e seu
efeito sobre o investimento e a poupanga,
e agora a equagdo seja usada para discu-
tir o efeito de uma redugio da taxa de ju-
ros. Meade nada diz sobre (1—/)— a par-
ticipagao dos lucros na renda —, mas ¢
possivel considerar que essa varidvel tam-
bém tem que ser pequena, pois é um dos
componentes da demanda agregada. Fi-
nalmente, note-se que ao variar os juros,
ele fixa os saldrios w e a propensdo a pou-
par s, mas nao tece consideragoes sobre a
oferta de moeda M.

3.2_ Efeito da variacao da oferta de moeda

As consideracoes sobre os efeitos de uma
variacdo da oferta de moeda sobre a de-
manda por trabalho supdem novamente
que o saldrio nominal w e a propor¢ao da
renda poupada s sejam constantes, mas
que os bancos aumentem a oferta total
de moeda, que permanece constante no
novo nivel. Meade usa a elasticidade da
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demanda por trabalho em relagio 4 da
oferta de moeda, dada pela equagio (10).
Como antes, €y > 0 representa a con-
cepgdo de que uma elevagao da quan-
tidade de moeda tende a elevar o nivel
de emprego. Para que isso nao ocorra (a
condicio de estabilidade), é preciso que
M, T e m sejam pequenos e que A seja
grande. Novamente, Meade néo fornece
explicacoes de cardter tedrico para esses
resultados. A explicagio que sugerimos
para o tamanho pequeno de 1 e 7 s30 as
mesmas de antes. A condigao de A gran-
de implica que o desejo de converter ati-
vos ndo liquidos em moeda ¢ muito sen-
sivel a taxa de juros. Ou seja: 0 aumento
da oferta de moeda, que reduz a taxa de
juros, libera liquidez suficiente sem re-
duzir os juros (e, portanto, sem incen-
tivar o investimento). A condi¢ao de m
pequeno, por sua vez, significa que nio
hd uma grande demanda por liquidez
e essa é uma razio adicional para que
os juros nao tenham que ser reduzidos.
Observa-se, mais uma vez, que também
aqui Meade nada diz sobre (1—/), a par-
ticipagao dos lucros na renda, mas como
antes é possivel considerar que essa vari-
dvel deve ser pequena. Finalmente, note-
se que ao variar a quantidade de moeda,
Meade fixa os saldrios w e a propensao a
poupar s, mas nio tece consideragoes so-
bre a taxa de juros ».”
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3.3_ Efeito da variagao dos salarios

Para a andlise dos efeitos de uma variacio

dos saldrios nominais sobre o nivel de em-
prego, Meade utiliza a medida da elasti-
cidade do emprego em relagio ao saldrio,
dada pela equagao (11). Nesse caso, ele

avalia os resultados de acordo com trés

alternativas para o valor de 7, a sensibili-
dade dos lucros futuros 2 variag¢io dos lu-
cros correntes, quais sejam, 7=1, w<1

em>1.

a. Efeito da variagdo dos salarios para ™ =1

Meade conclui que se 7=1, uma dada
reducdo na taxa de saldrio nominal terd
o mesmo efeito sobre o aumento do em-
prego que um aumento, na mesma pro-
porgao, da oferta de moeda, jd que nes-
se caso temos €, = —¢,,. Aqui parece que
Meade desconsidera os argumentos de
Keynes, pois para Keynes a queda no sa-
ldrio nominal nio aumenta o nivel de
emprego ou do produto, a menos que
haja uma variagio em algum dos deter-
minantes da demanda efetiva. Conforme
destacado por Almeida (2008), segundo
Keynes o nivel de emprego depende uni-
camente da demanda efetiva medida em
unidades de saldrios, e sendo essa a soma
do consumo provével e do investimento
provével, ndo pode variar se a propensio
a consumir, a eficiéncia marginal do ca-
pital ou a taxa de juros (os determinan-
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tes da demanda efetiva) permanecerem
constantes. De fato:

Para refutar a conclusio sumdria de
que uma redugio dos saldrios nominais
aumentaria o emprego ‘porque reduz
o0 custo de produgio”, talvez seja iitil
seguir o curso dos acontecimentos na bi-
potese mais adequada a esse raciocinio,
isto é, que os empresdrios esperam que a
redugdo dos saldrios nominais produza
esse efeito. Sem divida, nio é improvd-
vel que o empresdrio individual, vendo
diminuir seus proprios custos, comece
negligenciando eféitos sobre a demanda
de seu produto e atue baseado na hipdte-
se de que serd capaz de vender com lucro
uma produgio maior que a de antes. Se
os empresdrios em geral regularem sua
atitude baseando-se nesta expectativa,
conseguirio eles na realidade aumentar
os seus lucros? Somente se a propensio
marginal a consumir da comunidade
Jor igual & unidade, de modo que nio
haja lacuna entre o incremento dos ren-
dimentos e o incremento do consumo:
ou entdo se houver um aumento no in-
vestimento que corresponda & lacuna
existente entre o incremento da renda
e o incremento do consumo, o que s6
acontecerd no caso de a curva das efi-
ciéncias marginais do capital ter au-
mentado relativamente & taxa de juros.
Desse modo, os resultados obtidos com
o0 aumento de producio desanimardio
os empresdrios, e o emprego voltard,



outra vez, ao seu nivel anterior, salvo
se a propensio margz’nal a consumir
for igual & unidade ou a redugio nos
saldrios nominais resultar num aumen-
to da escala das eficiéncias marginais
do capital em relacio a taxa de juros e,
portanto, no montante do investimento.
(KEYNES, 1936, p. 250)

O argumento de Meade se de-
senvolve com base em um exemplo nu-
mérico no qual supde uma reducio de
10% do saldrio nominal combinada com
uma reducio de 10% na oferta de moeda,
sem alteragdo na taxa de juros.'® Meade
supde que a reducdo dos saldrios reduz
o preco dos bens de capital, a0 mesmo
tempo que a queda da oferta de moeda —
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na mesma propor¢ao que a reducio dos
saldrios — reduz a demanda por moeda
“ociosa”. Nesse caso especifico, em que
se atribui o valor unitdrio a elasticida-
de dos lucros esperados em relagao aos
lucros correntes (7 =1), para que ocor-
ra aumento do nivel de emprego ¢ pre-
ciso que haja ou uma redugao dos sald-
rios ou uma elevacio da oferta de moeda,
mas nunca uma varia¢do proporcional-
mente igual (e na mesma direcio) das
duas varidveis."”

Assim, pode-se afirmar que Mea-
de chega s mesmas conclusoes que Key-
nes — mas desde que, junto com a que-
da do saldrio, haja também a queda de
um dos determinantes da demanda efe-

16 Para uma redugao de

10% do saldrio nominal
combinada com uma reduciao
de 10% na oferta de moeda,
se m=1 entao €, = —¢€,,, 0s
efeitos se anulardo. Assim,

a produgio e o emprego
permanecem inalterados, o
custo primério marginal e o
preco de todos os bens caem
10% (em vista dos 10% de
queda dos saldrios nominais)
e consequentemente a renda
nominal cai em 10% (mas a
renda real ou o produto nao
se alteram, pois os pregos
caem). Isso faz com que 10%
menos moeda seja necessdria

para as transagdes correntes e,
como a oferta total de moeda
também foi reduzida em 10%,
a oferta de moeda “ociosa”
também cai em 10%. Mas,
como o preco dos bens de
capital também cai em 10%, a
relagao entre o valor dos ativos
nao liquidos e o montante de
moeda “ociosa” nio muda,

e consequentemente nio

hd alteragdo na preferéncia
pela liquidez e a taxa de

juros fica inalterada. Além
disso, a poupan¢a nominal
cai em 10% devido & queda
de 10% na renda nominal,

e o investimento nominal

também cai 10% se os lucros
esperados cairem na mesma
proporgio; como a taxa de
juros nio se altera, e o preco
da oferta de bens de capital e
o produto nominal esperado
sobre eles caem 10%, nao ha
incentivo para mudangas no
valor do investimento real e,
portanto, o valor nominal do
investimento cai 2 mesma taxa

que o preco dos bens de capital.

7 Heller (2001) nota que a
consideraciao simultinea dos
efeitos de uma varia¢io nos
saldrios e na oferta de moeda
inexiste nos manuais de
macroeconomia. Nesses, a taxa

de juros se reduz se houver um
aumento da oferta de moeda
para uma demanda por moeda
inalterada (ou se houver uma
reducio da demanda por
moeda para uma dada oferta de
moeda). Variagoes dos saldrios
nio tém influéncia sobre a taxa
de juros. No argumento de
Meade, no entanto (mas apenas
implicitamente), hd a sugestiao
de que a redugao dos saldrios
também reduz a taxa de juros,
pois a redugao dos saldrios
reduz os pregos ¢ a renda
nominal, reduzindo,

por consequéncia, a demanda
por moeda.
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tiva que determina o emprego (no caso,
queda da taxa de juros).'®

b. Efeito da variagdo dos salarios para 77 <1

O significado de 7<1 é que uma que-
da de, por exemplo, 10% nos lucros cor-
rentes, fard o lucro futuro esperado cair
menos que 10%. Nesse caso, segundo
Meade, uma queda de 10% no saldrio no-
minal, que é acompanhada de uma re-
ducdo do prego de oferta nominal cor-
rente dos bens de capital ( 2} ) e do
lucro nominal corrente (P), leva a um
aumento da relacio entre os lucros es-
perados ¢ o preco de oferta dos bens
de capital (eficiéncia marginal do capi-
tal) e, portanto, encoraja o investimen-
to. Assim, nessas condicoes, uma redu-
¢ao do saldrio nominal é mais eficaz em
aumentar 0 emprego que um aumento
na mesma proporgao da oferta de moe-
da, jd que agora, além da queda na taxa
de juros, teremos também o aumento

8 O raciocinio de Meade

da eficiéncia marginal do capital, que
faz com que o investimento aumente
ainda mais. Também nesse caso pode-
se afirmar que Meade chega as mesmas
conclusdes que Keynes — mas desde que
junto com a queda do saldrio haja tam-
bém a elevagio da eficiéncia marginal
do capital, um dos determinantes da
demanda efetiva que por sua vez deter-
mina o nivel de emprego."’

c. Efeito da variacao dos salarios para 7 > 1

Inversamente, se 7 >1 a queda no lucro
nominal esperado é maior que a queda,
em proporgio, dos lucros nominais cor-
rentes. Nesse caso, uma reducio do sald-
rio nominal tem um efeito menor sobre
o nivel de emprego do que uma elevagao
(na mesma proporgiao) da oferta de moe-
da. Em outras palavras, a redugdo do sa-
ldrio nominal leva a uma menor eficién-
cia marginal do capital. Assim, apesar de
a taxa de juros cair, a eficiéncia marginal

reduziram. Para uma dada

equivale ao chamado “efeito oferta de moeda, a escassez
Keynes”, que se refere ao
impacto da redugao de pregos
(causada pela redugao dos
saldrios) sobre a demanda por

moeda pelo motivo transacio,

relativa da demanda por
moeda provoca redugio da
taxa de juros e, portanto,
elevacio de investimentos e
do nivel de emprego.

que diminui em decorréncia 9 Em termos algébricos, e

de acordo com a formulagio
da elasticidade da demanda

da menor necessidade de
moeda, j4 que os precos se
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por trabalho em relagao aos
saldrios dada por
g, =—¢cy (1=mA[r—1]),

w
a suposi¢ao m <1 resulta
que, em valores absolutos,

le.| <lea| . Esse resultado,
que contradiz a argumentagio
de Meade, considera: (i) que
A <0, pois a preferéncia
pela liquidez varia na diregdo

oposta da varia¢do da taxa de
juros, e (ii) que m >0 , pois
os lucros esperados variam na
mesma dire¢do que a variagio
dos lucros correntes (neste
caso, portanto, 0 <7 <1).
Além disso, 0 <m <1 .



do capital também se reduz e, portanto,
0 aumento no emprego, dado o aumen-
to no investimento, é menor.

3.4_ Efeito da variacao da
propensdo a poupar

Finalmente, para avaliar os efeitos de
uma variagdo na propensio a poupar
sobre o nivel de emprego, Meade utili-
za a medida da elasticidade do empre-
go em relagido a propensio a poupar
dada pela equagido (12), e supde que a
taxa de saldrio nominal w e a oferta de
moeda M sdo constantes. Como vimos,
€y ¢é positiva e, portanto, €, deve ser
negativa. Como a propensio a consu-
mir é o complementar da propensio a
poupar, pode-se dizer que, com esta
elasticidade, Meade analisa o terceiro
componente da demanda efetiva (lem-
brando que os anteriores sio a taxa de
juros e a eficiéncia marginal do capi-
tal). Mas, como nos demais casos, Me-
ade restringe a andlise a avaliagiao da
dire¢ao do impacto da variagao de uma
dada varidvel sobre o nivel de empre-
go, sem discutir o tamanho desse im-
pacto. Aqui, ao menos, ele reconhece
que uma queda na proporg¢io a pou-
par (que equivale a uma elevagao da
propensio a consumir) levard a um au-
mento do emprego, e explicita esse ar-
gumento de forma muito clara:
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Uma redugio da propor¢io poupada
da renda aumenta o gasto em con-
sumo; haverd entio um aumento do
gasto total e do emprego, a ndio ser
que o investimento caia na mesma
propor¢do que o aumento do consu-
mo. Mas o investimento s6 cai se hou-
ver uma elevagdo da taxa de juros, ¢
a taxa de juros sé se eleva se houver
uma redugdo da oferta de moeda
“ociosa’. Mas, para uma dada oferta
total de moeda, a oferta de moeda
“ociosa” 56 cai se houver um aumento
no gasto total, provocando um au-
mento da demanda por moeda para
financiar as transagoes correntes.
Portanto, a taxa de juros nio pode
se elevar o suficiente para reduzir o
investimento na mesma propor¢io
em que o gasto em consumo se elevou
(MEADE, 1937, p. 104).

4_Conclusao — uma sintese da
contribuicao de Meade

A partir do que foi exposto anteriormen-
te, verifica-se que Meade constréi um
sistema de oito equagdes para determi-
nar as condi¢oes de equilibrio de curto
prazo de uma economia em concorrén-
cia perfeita, fechada e sem governo, pro-
dutora de bens de consumo e de bens de
investimento. Essas oito equagdes tam-
bém servem para determinar as condi-
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¢oes de estabilidade desse equilibrio, em
que estabilidade é entendida como a si-
tua¢ao em que o sistema, depois de sub-
metido a um choque de demanda (au-
mento exégeno do dispéndio), retorna
a posigao inicial. Na formula¢io de Me-
ade, isso significa que o estimulo que o
choque de demanda exerce sobre o in-
vestimento deve ser inferior ao que exer-
ce sobre a poupanca. Essa é a definicio
de estabilidade solicitada por Frisch.

A andlise de Meade é mais qua-
litativa do que quantitativa, e ele nem
sempre explicita o raciocinio econ6mi-
co que sustenta suas conclusoes. Procu-
ramos complementar essas lacunas ao
longo do texto, e aqui apresentamos um
resumo das principais relagdes tedricas
propostas, mas de forma mais genérica
do que anteriormente: (i) além da taxa
de juros e da eficiéncia marginal do ca-
pital, o lucro esperado também deter-
mina o incentivo a investir; (ii) o mon-
tante de moeda “ociosa” em relag¢do a
quantidade total de moeda determina o
impacto que uma varia¢do na demanda
por moeda, decorrente de uma variagio
dos gastos, tem sobre a taxa de juros e,
consequentemente, sobre o incentivo a
investir; (iii) a elasticidade da preferén-
cia pela liquidez em relagao a taxa de ju-
ros permite que uma variagao da ofer-
ta de moeda altere a liquidez do sistema
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sem afetar a taxa de juros; e (iv) o efei-
to da variacio dos saldrios sobre o ni-
vel de emprego (em comparagio com
o efeito de uma politica monetdria ex-
pansiva) depende do valor da elasticida-
de dos lucros esperados em relagio aos
lucros correntes.

A anilise de Meade prioriza a re-
agdo do sistema bancdrio (que decide
manter inalterada a taxa de juros ou, al-
ternativamente, a oferta de moeda). A
sensibilidade dos lucros esperados a va-
riacdo dos lucros presentes ¢ a varidvel-
chave e original da sua contribuigao, e
o papel destacado das expectativas 7 es-
clarece porque os intérpretes de Meade
consideram que seu modelo se asseme-
lha muito mais ao livro de Keynes do
que as contribui¢oes de Harrod (1937)
e de Hicks (1937). Em particular, des-
taca-se que na andlise de Meade a redu-
¢ao dos saldrios pode ter efeito positivo
sobre o nivel de emprego desde que ha-
ja também a queda de um dos determi-
nantes da demanda efetiva que determi-
na o emprego (queda da taxa de juros),
e/ou a elevacio da eficiéncia marginal
do capital — em ambos os casos, sem-
pre dependendo do valor da elasticida-
de dos lucros esperados em relagio aos
lucros correntes.
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Anexos Matematicos Calculo das diferenciagdes das relagdes
Anexo | hasicas do modelo de Meade

dpy _ | dg; 1
Pr w; q; 1N

dpe _ dwe | 1 dge
Pc We 1N 4c

day

— =

iy 1
Pr qr

e, 4ac

+ (1 — 5)-
Pc 9c

—=01-0)—+!/
Y ( )P+

day dpP [dw dN]
7+7
w

AN _sdg, | (1=5) dgc

N g [ qc

é_ﬁ.dl:@_._dpl

$ Y q; Pr

r Pr

b dp P

b dp MY

m\ +(17m)—
r V2 Y
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(1a)

(2)

(3a)

(4a)

(52)

(6a)

(72)

(8)
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Para as equagdes (1a) e (2a), diferenciamos a expressao genérica »= w[”’N ]

dg
d[dN]dN
@ _dwwldV|, dq ﬂ,ondep:w”ﬂ ew__1 |
p w pldg an- p dg ) p [dN
dgq dg

Substituindo # _ 1 no 1° termo do lado direito de %2 _ dw w|dN | ,
p [dN p w pldg dN  p
dg dq
d[dN]dN
temos 4 _dw dq ) dy
pow AN p
dq
d[dN]dN
Rearranjando: 4 _ 4w | ddq d‘]_”’]w+w.‘ﬂv.4[‘ﬂv]f{‘141
p  w 71\’ p  w dg \dgq) dN p
q

A 12 parte do 2° termo do lado direito ¢ o custo marginal w&fTN que, em equilibrio, ¢
igual ao preco p.

dg | dN p dq | dN

w AN p w
Multiplicando e dividindo o segundo termo do lado direito por

Fazendo a devida substitui¢ao, temos @:dl’+ d[dN] dq 1 _dw d[”]N].d‘/.
b

9

:dl:di’_i_ﬁ.i.ddﬂ
p w q dN |dg
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Considerando que a elasticidade da oferta é , —

O lado direito de 1 corresponde aos dois dltimos termos do lado direito de
1

d_do dg_q fdV)
p w g dN |dg

Substituindo, temos dp _dw + dq 1
V4 w q N

Para a equagio (3a) usamos a equacdo (3): ¥ = p,q, + poqc

4y _ ”’](qul) Py d(pcqc) Gclc _ P -dg, +4,-dp, pi4 4 2c ~dgc +4c-dpc qcpe
Y Pi; Y Pcqc Y P Y Pcic Y

Simplificando, e considerando que ;— 2:9r e que |_;— £cic ,
Y

AY | p,-dy, +q,'d}7,]'5+ Pc'd%Jr%'ch](l;)_

Y P14 P14 Pcdc Pcic

Simplificando novamente: 4y _ @Jr@ st diﬁ.,fﬁ’i (1-3)"
Y q; Pr 9c Pc

Para a equagao (4a) usamos a equagao (4): Y = P+ wN

ax _d4r
Y P

wN Y Y Y Y

£ d(WN).ﬂ,OHdC/:ﬂC(lil)zliz'UN:P
Y

Portanto: dl:(l_[)dl+1[dﬂ+dﬂ] .
Y P N

w
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Para a equagio (5a) usamos a equagio (5): N =N, + N,

dN _dN, N,  dN. N, _dN, dN,
N N, N N.N N N

Multiplicando e dividindo o 1° termo do lado direito de 4V _ N, 4N por
N N N

dN _dN, | dN,

N N N

4, we dg, e o 2° termo do lado direito de #Y

por g, w, e dg,,

AN dN,q,wdq, ch@Z%_
N N gqwdg, N q.wdg,

temos

Rearranjando:

AN _dN,q, wdq, dNc gcwdg. _ qwdN, 1 dg,  qewdN: 1 dgc
N N ¢, “’qu N g “’dqc wN d% 9r wN d‘lc 9c

dN, AN,

q~
dq, dg, + ‘ dq. @c _ 4l dq, _|_%PC dq. ,
N wlN q; wiN qc wN ¢, wlN g,

q,w

413

onde (genericamente) Wd_N =p
dq
Divida o numerador e o denominador de cada termo de 4N _ 4,21 44; | 4cPc %4c por
N wN ¢, wN g,
Y ¢ considere que ;— 2191, _ _ Pcdc, ;_wN e o MNP
Y Y Y Yy Y

q:P; 4cPc

Portanto: dN _ y dq,  _y dg. _sdg, (1-5)dg .
N wN g wN g. lg I g
Y Y

Para a equagao (6a) usamos a equagao (0):
sY=q,p, d(SY)_d(qll’/) ds-Y+s-dY:dq1-p1+q1-dp1:dql-p[ +q,~dp1

sY 9,0 sY 9 Pr 9,0 9,01
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Portanto: é+dl:@+@.
$ Y 9 V2
Para a equagio (7a) usamos a equagio (7):
r= rr =r-p =P*
s

d(r-p,):d[’*édr-p,_’_r-dp,:£+@7£

7Py P 7Py a7 ro Py

dP”
Considerando que .. P, temos que 4°" _ 4P,
4P PP
P
Substituindo, chegamos a ﬂ+ﬁ _ W‘Lp.
rop P
dL(r)
Para a equacdo (8a) usamos a equagdo (8): 7,y 2K easdefinicoes |, M—kY ¢\ _ L()
M—kY M 4

r

Diferenciando em fun¢ao das trés varidveis endégenas (p, Me Y):

K 2K kp, K
dL(r)= dp, — . M : ay
= ey ™ G kry
K rk kK
L) _ M—ky P (M —krY (MY
L(r) L(r) L(r) L(r)
Substituindo 7(,)— 2K 1o lado direito:
M—kY
K LSy LS
6113(7):1\4_/@1/6{‘01_(M71d/)Z +(M—kY)2
L(r) 2K 2K 2K

M—kY M—kY M—kY
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dLr) _dp, 1 b

Simplificando: =770 _ %Pr AM + Ay s
L)  p M—kY M—kY
© K K X
de (8) temos que ()= 2 - M M PR = oy
WL = =M~ M "
M
Substituindo M —kY =mM em dLG) _dp, 1 . L

+
Lr)  p, M—#kY M—kY

temos 4L(r) @—74M+idy_@_idﬂ+idy.

Lry p, mM mM p o m M  mM

Multiplicando por m:  dLG) _ dp, ldﬂ_ymidyzm@—‘%[-i—idl/'

L(?‘) V2 m M mM Pr
dL(r)
Sabemos que , _ L) = \dr _dl(r) =  dr _ dL(r).
dr r L) r L(r)
-
Sabemosquem_Mka: _M kY _ 17@31 _kY = 1-m k.
M M M M M Y M

Substituindo 4 dL() e 1—m _

_Fk oem, mr
r L(r) Y M L(”) Vi

dr dp, dM  (1—m)

MA—=m—————+———dY "
r Pi M Y
Portanto: m)\ﬂ:mﬁfﬂ'ﬂ+(1,m)dl.
r M Y

415
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416
Calculo da elasticidade dada pela equacao (9)

Anexos Matematicos
Anexo |l

AN _sdg,  (1-5)dge

N q: I g

Partindo das equagées (5a) e (7a), em que

AN gy, (1=5)dgc

dr _ W‘LP _ap respectivamente, temos . — N — la L g
F TP S I
r Pr

Nas equagdes (1a) e (2a) supomos que os saldrios nao variam (isto &,

dw, %:0)) de modo que de (la) @:@Jr@ L temos
Pr wy qr 1

w, we
d; de .
Ly =4r ¢ de (2a) Pe— M | L Mc ermos ey, — e
i 1 c We 1 4c Pc 9c
A
Substituindo em _ _ N _lyg L g0,
Toodr AP dp;
r Pp
17
daN i(@) +( ) ("i’i)
temos . _N _Lp L pe
= P,
r V23
a ?\s/’”)ﬂls)(‘é”w
o iy re
Simplificando, temos & = b= : Py

r Poop
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Supondo que os precos variam na mesma propor¢ao nos dois

an ld]
setores, chegamosa , _ N _71__ 2]
A )
r P p

e, supondo que os precos

variam na mesma proporgio que os lucros (de modo que 4 _ 4 ), temos

> B8

N _n lp] _m |p] _ N _
b i
r PP p r

2 P

_n_ 1
[ (m—1)

Finalmente, multiplicando e dividindo por (1—/) , temos

AN

N _n_ (=D 1-9

0

IS — =

T AT T r—na—1)

7

777r+7rl+171‘

Para chegar ao resultado de Meade, ¢é preciso desprezar m/ no denominador, de modo que

aw
o N U=D 0y,
dr [ —m47ml+1-1 /

r

Vale ressaltar que Meade nio desen-
volve esse cdlculo nem fornece quaisquer in-
dicagoes de argumentos que sustentariam o
procedimento de desprezar o termo 7/ no
denominador. Tradicionalmente, isso pode-
ria ser desprezado se tanto m quanto / fos-
sem muito pequenos. Vimos que a condi-
¢ao de estabilidade é dada por 7 <(1—-/)
. Lembrando que / representa a propor-
¢ao dos saldrios na renda, é razodvel supor
que 0</<1 e, portanto, em condigoes de

1

—[—7

estabilidade, é possivel justificar o procedi-
mento de desprezar 7/. O mesmo se apli-
ca a discussdo que trata do efeito da variagao
dos juros sobre o nivel de emprego, na qual
a conclusio ¢ a de que 7 pequeno ¢ uma
das condicoes de estabilidade — embora sem
referéncias a (1—/). Finalmente, observe-se
que no restante do artigo Meade usa outras
elasticidades, dispensando as consideragoes
sobre a grandeza de 7 e de / para justificar
o procedimento de desprezar 7/ .
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ANEXOS MATEMATICOS
ANEXO Il
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Calculo da elasticidade dada pela equagao (10)

a
N _ 1=t !
S T S DA ol — )+ ) —

M

Partindo das equagées (5a) e (8a), em que dﬂ:{@Jr(l*‘)% e
N g I g

DTy (1) Y\ (pois D M4,
M Pr Y r r e M Y
' i(@_%yﬁ_@(‘ifi_%)n
respectivamente, temos er :/ Pi Wy / Pc W
m@-l-(l—m)dl—m)\ﬁ
)2 Y r

Como no cilculo anterior, supondo que os saldrios nao variam (de modo

que 4w, _ dwe _ ), equeos precos variam na mesma propor¢io nos dois
w, we

£ @y (122) %

setores (de modo que dp; _ dpc), temos - I p /
=
br Pe mdprr(lfm)d—Yfm)\ﬁ
p Y r
dj
(“2)
V4

ue pode ser simplificado para . _ " .
uep P Al ey =7 dp v dr
mL 4 (1=m)——mr—
? Y

r

>
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dr

—(1-n | ANV,
»

w

No denominador, substituir (4a

) Y
Y

que com os mesmos supostos adotados anteriormente se torna

D _q_p® N onde N _sdpy (=) dpy 1 dpy, ou seja,

Y PN N I p [

day dP n ,d dapP q

-0 Z 1 (B = (1) (L.

Y P [ p P ?
Supondo que os precos variam na mesma proporcio que os lucros: 4¥ _ (1—1 +,7)(dl) .

v
Ainda no denominador, podemos substituir # _ 4 _ 41 que, com o mesmo supos-
r P p
to de que os precos variam na mesma proporcgio que os lucros, se torna 4 =( dp
) —=(r-1)-+"
r v
Portanto:
S(dpl dw]) +( )(dPC dwC)?7 (@)

c / b W I pe  we _n

M=

P (=) Lon® (1= m) (-1 n)( D) —mrm—1) 2
2 Y r » ’ ?
Simplificando
n 1 n 1

Ey =" ==

/ m+(1—m)(1—l+n)—m)\(7r—l)_ I m+1—14+n—m+ml—mn—m\r +m\

n 1 _n 1 :
[ 1= 14+ n+ml—mn—mAt+mA\ ll+(7771)(17m)+m/\7m)\7r'

Ey =
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Multiplicando o numerador e o denominador por 1-1:

1-/ 1

I U=D0+ 0 =)A= m)+ mr—mrr]

€y =1NX

1-/ 1

I QA=D4+n—nmm—I14+In+m\—mIr —In+Inm~+ U —lm— Im\+ Imhm

ey =1X

1-/ 1

I U= D A m)n—1— I+ i)+ (— ) mA— b))

€y =M%

1-/ 1

I 0= D+ 0—m =D -1+ —mmA1—1)

€y =M%

1-/ 1

I 0= D0+ A=m =D+ (1 —mmA]

€y =M%

1-/ 1

/ X(1—/)[1+(1—m)(77—l)+m/\—m)\7r]

€y =M%

Embora nosso resultado corrija o resultado de Meade (para quem

1-/ 1

[ A=DA+n—ml+m\) —mAr

€y =NX ), isso nao altera as conclusées anteriores.
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