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J. M. Kegnes: THE GENERAL THEORY OF EMPLOYMENT, INTEREST, AND
MONEY. Macemillan, London 1936. 403 5.

Her er en ny Bog af Mr. Keynes. En ny Bog med nye Teorier og nye
Begreber, en ny Bog, der formodentlig vil give Anledning til Diskussioner
og nye Misforstaaelser. Keynes har i hvert Fald givet Bolden op med
Fynd og Klem. Det er ikke hans Formaal al give »a new version of
old doctrinesec. Hans Forgengere faar en ublid Medfart, deres Teo-
rier kasseres og nye swttes 1 Stedet.

Medens Keynes i sin tidligere Bog, »A Treatise on Money¢, swrligl
heskaftigede sig med de Faktorer, der bestemmer Prisniveauets Hpjde, og
forudsatle en Produktion af en given og uforandret Stgrrelse, har han her
forst og fremmest sat sig den Opgave at forklare, hvad der bestemmer B e-
skmftigelsens Omfang. Han opstiller et Par nyc Begreber, sAggre-
gate Demand Functione og »Aggregate Supply Functione,
der begge maales i Penge og vedrgrer Samfundets totale Produktion, og
det Beskmftigelsesomfang, der bliver virkeliggjort, er det, hvorved Tolal-
tilbud og Totaleftersporgsel er lige store.

Klassikerne — hvortil Keynes regner Marshall, Edgeworth og Pigou —
har med J. B. Say antaget, at s»Udbuddet frembringer sin egen Eftersperg-
sele. D. v. s, man har antaget, at Totaltilbud og Totalefterspgrgsel or
lige store ved en hvilken som helst Beskeefligelsesgrad. IHvis det er Til-
faeldet, vil Konkurrencen fgre til en Forpgelse af Produktionen op til det
Punkt, hvor man har fuld Beskmftigelse i den Forstand, at en yderligerc
Forggelse al Produkiionen vilde medfgre, at Reallpnnens Griensenyite ikke
laengere vilde opveje Arbejdets Graenseulyst. Beskaseftigelsens Omfang be-
stemmes alisaa | sidste Instans af, hvilken Len Arbejderne er wvillig il at
arbejde for, og der kan-—borlset fra Friktionsarbejdslpsheden — ikke eksi-
stere anden Arbejdslgshed end den, der skyldes, at Arbejderne ikke vil gaa
under en vis Minimumslgn. Konsekvensen er altsaa, at Midlet mod Ar-
bejdslgshed er Lgnnedsiettelser.

Keynes er ikke tilfreds med denne Lgsning, men anser den for at
viere blot et specielt Tilfelde af den generelle Teori, han gnsker at give os.
Han vender sig mod den Tanke, at det er en Afvejning af Reallgnnens
Griensenytte og Arbejdets Ulyst, der bestemmer Besk:eftigelsesgraden, Ilvad
Arbejderne spger at opretholde, er ikke Reallgnnen, men Pengelonnen. Og
hvad mere er: Det er meget tvivlsomt, om Arbejderne og Arbejdsgiverne i
det hele taget kan bestemme Reallpnnen gennem deres Lonaftaler. Real-
lgnnen bestemmes af Granseproduktet i the wagegoodsindustries
(wage goods er de Varer, hvis Priser bestemmer Pengelpnnens Nyite}
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og dette bestemmes igen af den forhaandenvierende Kapitaludrustning i
disse Industrier og Beskeweftigelsens Omfang., Ligeledes forkaster Keynes
den Teori, at Tolaltilbud og Totaleftersporgsel er lige store ved en hvilken
som helst Beskae{tigelsesgrad. Hans Teori er i Korthed felgende:

Forpges Beskaeftigelsen, sliger ogsaa Samfundets totale Indkomst. For-
bruget stiger, men ikke saa meget som Indkomsten steg. Derfor kan ikke
hele Beskieftigelsesforpgelsen smltes ind paa at frembringe Konsamvarer,
men der maa finde en vis Investering Sted for at afbalancere Forskellen.
{Inveslering defineres som »addition to the value of the capi-
tal eguipmentg). Vi kan stort set beiragte Totalindkomsten som en
Funktion af Beskmltigelsesgraden, Kender vi endvidere »the propensi-
ty to consumes, kan vi beregne Forbruget som en Funktion af Ind-
komsten. Forskellen mellem Indkomst og Forbrug giver os den Investe-
ringsrate, der er ngdvendig for at skaffe Ligeveegt. Vi kan nu opstille en
Tabel over sammenhprende, potentielle Vaerdier af Beskmeftigelse, Totalind-
komst, Forbrug, Opsparing og Investering. Den aktuelle Investering be-
stemmes af Launerenten og Kapitalens Graenseffektivitet, der defineres som
den Henlefod, der vil gere den diskonterede Vaerdi af det paagaeldende
Kapitalgodes forventede, fremtidige Afkast lig med Reproduktionsom-
kostningerne. Den saaledes bestemte aktuelle Investeringsrate og vor Ta-
Iel giver 0s nu een og kun een Beskmefligelsesgrad (og hermed Produklion,
Totalindkomst o. s. v.), der er forenelig med Ligevaegt. Denne Besk:el-
tigelsesgrad kan ikke wvmre stgrre end fuld Beskaeftigelse, men den kan
meget vel veere mindre,

Men tilpasses da ikke Laanerenten automatisk, saaledes al der kan skaf-
fes Ligevagt ved en hvilken som helst Beskeeftigelsesgrad? Her braender
Tampen, og her kommer vi til den Keynes'ske Renteteori., Keynes for-
kaster den Teori, at Kapitalrenten er den Pris, der skaffer Ligevegt mel-
lem Opsparingen og Efterspgrgselen efter Kapital (Investeringen). Qpspa-
ring medlérer ikke eo ipso Udbud af Launekapital. Har man sparet
Penge op,, slaar det endnu tilbage at bestemme, hvorvidt man vil holde
sine opsparede Midler i Pengeform, eller man vil anbringe dem i Obliga-
tioner el. lign. Renten er ikke en Belgnning for saving, men for not
hoarding, og den maa indstille sig paa en saadan Hgjde, at den Sum,
Individerne alt efter deres sliguidity preferences tilsammen en-
sker at holde i Pengeform, bliver lig den forhaandenvarende Penge-
maengde. Renten har vel Indflydelse paa Opsparingen, men Sammenhzoen-
gen er her forst og fremmest den, at Renten er afgerende for Investerin-
gen, der igen bestemmer Totalindkomsten og dermed Opsparingen. Ved
Behandlingen af Efterspprgselen efter Penge - - »the incentives to
liquiditye — licgger Keynes swrlig Veaegt paa den Efterspergsel, der
kommer fra Folk, der spekulerer i den fremtidige Udvikling i Rentefodens
Hpjde, d. v. 5. i Priserne paa »debtse. Yi genfinder her i noget zendret
Form »bull-beare-Teorien fra »A Treatise on Moneye, Falder
Renten, vil der, siger Keynes, vise sig en storre Eftersporgsel efter Penge,
navnlig fordi visse Folk g¢nsker at holde deres Midler i Pengeform, fordi
de mener, Renten senere vil vaere hpjere og Priserne paa Obligationer og
andre »debtsc lavere end Tilfzldet er for @jeblikket. Den saaledes for-
ogede Efterspprgsel efter Penge bidrager til at holde Renten oppe. Rente-
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fodens Hpjde er derfor i hej Grad bestemt af Folks Forventninger om,
hvor hpj den vil vaere i Fremtiden, og det er derfor meget vanskeligt at
bringe navnlig Renten for langiristede Laan ned under det tilvante Niveau.
Og kan end Folks Opfattelse af, hvad der er normal Rente mndre sig med
Tiden, saa er der dog et Minimum for Laanerenlen, nemlig den Del, der
bestaar af Risikopreemie og Omkostninger ved at bringe Parterne sammen.
Det er nu Keynes” Teori, at the propensity to consume er for
svag, saa at den Opsparing, der vil finde Sted ved fuld Besksftigelse, ikke
vil blive holdt i Ligevagt afl den Investering, der kan foregaa paa Grund-
lag af en konventionelt bestemt, genstridig Rentefod og en Grmnseeffekti-
vitet, der er bestemt af Fremtidsforveniningerne og derfor farvet af den
gjeblikkelige Stemning, optimistisk eller — hvad der er mere aktuelt —
pessimistisk., Fglgen er, at Beskafigelse og Indkomst maa falde, indtil Sam-
fundet bliver saa fattigt, at Opsparing og Investering nu holder hinanden
i Ligeveegl. For at opnaa fuld Beskeeftigelse anbefaler Keynes derfor, at
Staten i hepjere Grad end hidiil tager Haand i Hanke med Investeringen
og samtidig stimulerer the propensity to consume, [. Eks. ved
dertil egnede Beskatningsforholdsregler.

Hvad angaar Forbindelsen mellem Lenhejde og Beskmftigelsesgrad, be-
niegter Keynes wvel ikke, at Lgnnedsmttelser under visse Omstendigheder
kan fgre til stprre Beskweftigelse, men han er med de nuvaerende institutio-
nelle og politiske Forhold Tilhenger af at holde Lenningerne stabile, eller
i det lange Lgb stigende med Produktiviteten, og foretage de npdvendige
Tilpasninger ved Hjzlp af Forandringer i Pengemmngden og Valuta-
kursen.

Den, der vil sammenligne »A Treatise on Moneyes og den forelig-
gende Bog og spge at danne sig et Overblik over de Keynes'ske Laresset-
ninger, vil komme paa meget haardt Arbejde. Kewnes har nemlig sn-
dret ikke alene en Del af sine Anskuelser, men paa afggrende Punkter og-
saa sin Terminologi. Det lortvivlede Indkomstbegreb fra den tidligere Bog
er nu forladt, og saving og investment er defineret saadan, at de
ngdvendigvis maa wveere lige store. Forbruges f. Eks. en ringere Del af
Indkomsterne, uden at det har vaeret forudset af de Driltsherrer, der pro-
ducerer Konsumgoder, afbalanceres den stgrre Opsparing af de usolgle
Agre af fzerdige Konsumgoder, der efter Definitionen hgrer med til Inve-
steringen. Opsparing og Investering er defineret som blofte Resultater, der
begge omfatter Forskellen mellem Indkomst og Forbrug, Dette er maaske
logisk, men Begreber af denne truistiske Karakter er lumske Tjenere, der
let kan spille deres Herre el Puds. Mon der ikke, hvordan man nu end
definerer Investeringsbegrebet, skulde vmere Grund til at holde den frivil-
lige Investering adskilt i Analysen fra ufrivillig Kapitalforggelse som den
ovenfor omtalte. I denne Retning maa man sgge Forklaringen, naar der til
Trods for, at Opsparing og Investering altid er lige store, efter Keynes'
Teori kun er een Vaerdi, der er forenelig med Ligeviegt.

INaar man har gjort sig fortrolig med Keynes' nye Begrehber og hans
Maade at tage Tingene paa, kommer man efterhaanden til at tvivle paa, at
hans Teorier alle er saa epokegeorende nye, som hans voldsomme Angreb
paa den herskende @konomi lader formode. Den Tanke, at Renten er af-
gorende for Investeringen og dermed for Beskmftigelse og Totalindkomst,
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var jo ikke ny. selv da Keynes udgav sin sTreatises — i hvert
Fald ikke for skandinaviske Lasere — og heller ikke forbavses vi ved at
hore, al Fremtidsforventningerne er afgorende for Investeringen. Det er
ikke saa meget Ingredienserne i den foreliggende Bog, der er nye, som det
er Anrelningen. Keynes gaar paa tviers al den bsevdvundne Inddeling
af konomien, og han har sikkert Ret, naar han angriber den swedyvanlige
Opdeling i Bind 1: Produktions-, Pris- og Fordelingsleere, og Bind II:
Penge- og Bankviesen, hvor det, der blev sagt 1 Bind 1, glemmes, og det er
nye Storrelser som Pengemmengde og Omsictningshastighed, der regerer.
Af de nye Ting indlager Rentetcorien og »bull-bear-Teoriens en afgo-
rende Stilling. Desveerre laar vi heller ikke i denne Bog nogen indgasende
Redegprelse for bullbear-Elemenlets niermere Mekanisme, og man faar
derfor ikke et overbevisende Indlryk af, hvor stor Veegt der kan lillmgges
det ved Siden al de andre Elementer 1 Eftersporgselen efter Penge.

Hvis man anvender Keynes' Syslem paa et slalisk, jevnt fremad-
skridende Samfund, vil man se, at det Pengebehov, der slammer fra the
speculative motive og the precautlionary molive forsvin-
der, det, der stammer fra the transactions motive bliver kon-
stant, Benten afbalancerer Opsparing og Investering, og de andre Licre-
seininger, Keynes har forkastet, kommer til /Ere og Vmerdighed igen.
Keynes' System er en dynamisk Korllidsteori, medens de Teorier, ban an-
griber, efter deres Vwsen lager Sigle paa statiske Forhold og lange
Perioder,

Det er Keynes’ Fortjeneste al have produceret et Stykke dynamisk
og velgerende uortodoks Pkonomi. Hans Bog indeholder mange inter-
essante Synspunkler og Idéer, stimulerende iil Efterlanke — og til Mod-
sigelse. Og saa er den naturligvis skrevet i den Keynes'ske Stil, en behage-
lig Afveksling fra meget af den (konomi, der skrives nutildags. Matematik
kan wvmre videnskabeligt ngdvendig, men det er vanskeligt at gpre den
litterzerl tilirekkende. Bogen betegner en videre Udvikling af Keynes'
Idéer fra »A Treatise on Moneye, men den afgerende Syniese synes
endnu af mangle. Qg som swedvanlig troekkes der store Veksler paa Liese-
rens Ewne til at forstaa en halvkvardet Vise og selv stille de forngdne
Mellemregninger op. 5Selve Bogens Opbygning forekommer noget lps, Flere
Kapitler fremtricder mere som selvstiendige Digressioner end som Afsnit
afl et samlet Hele, og saa mange al Henvisningerne er ikke til det foran-
staaende, men til det efterfplgende, at man til Tider faar Fornemmelsen al,
at man er begyndt i den gale Ende af Bogen.

Vil Keynes skrive endnu en Bog og give os en afklaret, systematisk
og udferlig Fremstilling af sine Teorier? Eller hylder han stadig den Op-
fattelse, han gav Udtryk for i zEssays in Biographye, al sEco-
nomists must leave to Adam Smith alone the glory of
the Quarto, must pluck the day, fling pamphlets inlo
the wind, write always sub specie lemporis, and achieve
immortality by accident, if at all?«

H. Winding Pedersen.




