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I

DEN Tid, vi lever i, prieges paa det gkonomiske Omraade af
Statens mange gennemgribende Indgreb. For de fleste staar
disse sikkert som noget ekstraordinzert. I den Grad er Liberalismen
— vel takket vaere sine enkle Idealer og sit umiddelbart tiltalende
Indhold — gaaet os i Blodet, at vi, efter 75 Aars stadig Vandring
bort fra Liberalismen, vedvarende opfatter den som om ikke det
normale, saa det ideelle, man engang, naar varig Fred kommer
til Verden og sund Fornuft faar Lov at raade, vil vende tilbage
til. Den samme Opfattelse er ogsaa den Dag i Dag dybt forankret
inden for Nationalgkonomien, hvor Statens Indgreb hyppigt be-
tragtes som noget unormalt, noget, der forstyrrer det frie gkono-

miske Liv.
Emnet for dette Foredrag er imidlertid nogle saadanne Indgreb
i det gkonomiske Liv, Indgreb, der endda er ret dybtgaaende, og
som fgleligt kan komme til at preege den enkeltes Liv. Indgreb
i det gkonomiske Liv kan inddeles paa mange forskellige Maader;
en af disse Inddelinger kan gaa ud paa, om Indgrebet dikterer
den enkelte Borger en Opfgrsel, eller om man legger de vdre
Forhold saaledes til Rette, at den enkelte Borger som et Udslag
af sin tilsyneladende frivillige Handlemaade ggr netop det, Sta-
ten vil have, at han skal ggre. Den sidste Form for Politik —
man kunde kalde den Tilretteleeggelsesmetoden — fgles af Bor-
geren som behageligere, fgles naesten liberalistisk, men forlanger
vaesentlig stgrre Sagkundskab hos Myndighederne, medens den
fgrste — Tvangsmetoden — veesentligst forlanger et stzerkt Politi.
Om et Indgreb er af den ene eller den anden Art, maa igvrigt
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ses i Relation til Indgrebets Formaal. En almindelig Skat er et
Twvangsindgreb ud fra Formaalet at skaffe Penge til Statskassen,
men et Tilretteleeggelsesindgreb, hvis Formaalet er at hindre
Inflation, medens Fastsettelsen af Maksimalpriser er Tvangs-
indgreb ud fra dette Formaal.

Naar Talen her er om Rentepolitik og Finanspolitik, skal disse
Indgreb betragtes udelukkende som Tilretteleeggelsesindgreb, hvor-
ved man ad indirekte Vej vil styre Aktiviteten i Samfundet.

Af de Indgreb, der skal omtales, er Centralbankens Paavirkning
af det gkonomiske Liv gennem Rentepolitikken gammelkendt, der-
imod bgr der maaske siges et Par Ord om, hvad man skal forstaa
ved Finanspolitikken, naar man taler om dens Anvendelse i den
gkonomiske Politiks Tjeneste. Fgrst maa det slaas fast, at jeg i
Overensstemmelse med Traditionen anvender Ordet Finanspolitik
i spmvrere Forstand, d. v. s. som Skalle- og Luanepolitikken,
medens jeg ikke indbefatter de offentlige Udbetalinger blandt de
Indgreb, jeg vil omtale.

Naar man taler om Anvendelsen af Skattepolitikken 1 den gko-
nomiske Politiks Tjeneste, teenker man ikke sjzldent paa to vidt
forskellige Ting. Snart teenker man sig, at Skatter og offentlige
Udgifter begge sendres lige meget og i samme Retning. Det er
den Form for Finanspolitik, som Dele af Pressen teenker paa,
naar den tordner mod Skatterne. Og snart teenker man paa, at
man med givne offentlige Udgifter opkraever varierende Belgb
som Skatter, medens Differencen enten dakkes ved Laan eller
anbringes som Indlaan. Naar jeg her taler om forskellig Finans-
politik, stgrre eller mindre Indkreevning af Skatter, teenker jeg
udelukkende paa det sidste Problem, altsaa at man med divne
Udgifter benytter forskellige Maader til at skaffe de ngdvendige
Midler.

Endelig vil jeg gerne som en indledende Bemsarkning under-
strege, at naar jeg taler om de to Midler Rentepolitik og Finans-
politik som Led i den almindelige gkonomiske Politik, maa man
ikke deraf slutte, at jeg betragter disse to Indgreb som de eneste
mulige. Jeg tror overhovedet ikke paa, at man kan styre det
gkonomiske Liv ved faa Indgreb, hverken, saaledes som mange
monetere Konjunkturteoretikere mener, ved at regulere Rente-
foden, eller, som maaske enkelte yngre Nationalgkonomer mener,
udelukkende ved at drive Finanspolitik; den Slags Tro forekommer
mig ikke at ligge saa forfeaerdelig langt fra Troen paa Mirakelkure
som Grundskyld eller Samfundsbank. Det gkonomiske Liv er alt
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for kompliceret til, at man kan styre det ved simple Midler, i alt
Fald kan man ikke styre det godt. At styre det gkonomiske Liv
forlanger samtidigt mange Slags Indgreb og til forskellig Tid
forskellige Kombinationer af Indgreb for at opnaa en vis Virkning,
dels fordi den Verden, der skal paavirkes, stadig skifter Karakter,
dels fordi Midlernes Effektivitet bliver en anden, naar de er blevet
anvendt i nogen Tid. Igvrigt er jeg end ikke af den Opfattelse,
at de to Former for Indgreb — Rentepolitik og Finanspolitik —
altid er de bedste; for @jeblikket er f. Eks. de direkte Tvangs-
indgreb — navnlig L¢n- og Priskontrol — sikkert mere hensigts-
maessige.

Den almindelige Opfattelse er vel, at der under normale For-
hold kun er ringe Forbindelse mellem Rente- og Finanspolitikken.
Den klassiske Opfattelse kan vist ganske kort formuleres saaledes,
at opretholdes sund Ligevaegt mellem Indtegter og Udgifter i Over-
ensstemmelse med de almindeligt anerkendte Finansieringsregler,
har Finanserne ingen Indflydelse paa Priser, Beskaftigelse o. L;
maaske kan dog Laaneoptagelse faa en vis Betydning for Renten.
Rentepolitikken ledes ud fra (nsket om at sikre, at ens egen
Valuta holdes paa det Niveau, man nu engang har fastlagt den paa.
Og dette sidste teenkte man sig gennemfgrt ved Rentepolitikkens
Paavirkning af Prisniveauet. De to Slags Politik har saaledes vidt
forskellige Formaal: Finanspolitikken at opretholde Balance paa
Budgettet og Pengepolitikken at paavirke Prisniveauet og der-
igennem stabilisere Valutakurserne. Men som Tiden er gaaet, er
denne Arbejdsdeling — inden for Teori som Praksis — brudt
sammen. Betragter man Forholdene i Dag, vil man se, hvorledes
vi herhjemme nu i snart flere Aar har opkravet ikke saa helt
lidt mere i Skat, end vi har givet ud, og hvorledes Staten har
optaget snart efter danske Forhold meget store Belgb paa Laane-
markedet for at anbringe disse Midler i Nationalbanken. Og hvor-
for: altsammen veesentligst af Hensyn til Prispolitikken og maaske
paa leengere Sigt af Hensyn til Valutaen. Det skal her lades ganske
usagt, hvorvidt den fgrte Politik maa antages at have fgrt til
det forgnskede Resultat; det skal kun konstateres, at man saa-
ledes har ladet Staten gennem sin Finanspolitik foretage Indgreb
paa Omraader, der traditionelt har veeret overladt Rentepolitikken
at regulere. Paa en Maade er Finanspolitikken blevet det centrale
pengepolitiske Instrument. Szerlig maa det bemszerkes, at det Skel,
man tidligere satte mellem Statens og Kommunens almindelige
Laaneoptagning paa den ene Side og Nationalbankens open
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market operations paa den anden, i Virkeligheden er sat
til Side. Og det vil sikkert veere praktisk, om man helt drager
Konsekvensen af Udviklingen og betragter ethvert offentligt Laan
optaget paa det aabne Marked som et Led i open market
operations.

Denne Opfattelse af Finanspolitikken som et centralt Led i
Pengepolitikken er ret ny. Det var saa sent som i 1934, at Gunnar
Myrdal i Sverige fremsatte sit Forslag om at f¢re en Finanspolitik,
hvor der kun kravedes Balance paa Budgettet inden for Kon-
junkturperioden. Fra dette paa den Tid sensationelle — men nu
ret foreldede — Arbejde kan man sige, at Interessen for Finans-
politikken som pengepolitisk Middel stammer. Det hele er saaledes
kun en halv Snes Aar gammelt.

Det skyldes sagtens for en Del denne hurtige Udvikling, at
mange staar fremmede over for Finanspolitikkens Muligheder
som konjunkturpolitisk!) Middel. Men der er dog ogsaa Grund til
at naevne, at der 1 det samme Tiaar er sket en voldsom Udvikling
i den egentlige Pengeteori, og det er jo den, der ligger bag Ar-
gumenteringen for de nyere Tanker om Indgrebsmidlerne. I dette
Tiaar er der sket en ganske ejendommelig Bytten Gaarde. Pris-
niveauteorien gik tidligere ud paa, at Prisniveauet beroede paa
Maengden af Betalingsmidler; det var jo Indholdet i Kvantitets-
teorien. Prisniveauet bestemtes saaledes af en Beholdning. Nu
mener man, Prisniveauet bestemmes af Sammenspillet mellem
Strgmme, hvoriblandt Indkomststrgmmen er den vigtigste. Renten
bestemtes tidligere wved et Sammenspil mellem Efterspgrysels-
strgmmen efter Kapital til Investering og Udbudsstrgmmen fra

1) Ordet skonjunkturpolitisk¢ er forsaavidt misvisende, men et bedre Ord
savnes, Med Konjunkturer tenker man i Reglen paa de ret regelm:ssige
syv—iti-aarige Svingninger, man kendte i de sidste 50 til 100 Aar fer den
forrige Krig, og som man til en vis Grad kan genfinde i Mellemkrigstiden.
Den gkonomiske Politik, der gaar ud paa at beksmpe eller udjeevne disse
cykliske Bevagelser, betegnes med Rimelighed som konjunkturpolitisk.
Men herudover har man en gkonomisk Politik, der gaar ud paa at lede
den skonomiske Udvikling, saaledes at denne faar en anden Karakter end
det, der bliver Fglgen af en Udjevning af Konjunkturbeglgerne. En Ud-
jevning er vel i det hele taget et ret beskedent Ideal; straks mindre hbe-
skedent er den permanente Hgjkonjunktur; men man kan jo have Maal,
der ligger uden for Konjunkturens Problemkreds, f. Eks. konstant fuld
Beskmftigelse, hgjest mulig Levefod for Befolkningen, Industrialisering af
Landet, Selvforsyning o. a. For Indgreb, der saaledes skal lede Udviklingen
i en besternt Retning, mangler man til en vis Grad korte Betegnelser og
misbruger derfor Ordet »konjunkiurpolitiske,
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Opsparingen. Nu opfattes Renten som bestemt af en Beholdning,
nemlig Meengden af Betalingsmidler, eller maaske rettere af fuldt
ud likvide Nettotilgodehavender i Nationalbanken, sammenholdt
med Efterspgrgselen efter denne Beholdning.

II

Efter disse mere indledende Bemzrkninger vil jeg nu gaa over
til at fremhaeve den forskellige Virkning af Rente- og af Finans-
politikken og til sidst sige lidt om Sammenspillet mellem de to
Slags Politik. Her maa man straks ggre sig klart, at en af Hoved-
forskellene er den, at disse Indgreb udover at paavirke Aktiviteten
har vidt forskellige Opgaver, og at deres Anvendelse i Aktivitets-
politikkens Tjeneste selvsagt faar Fglger paa disse andre Om-
raader.

Man maa her navnlig teenke paa Rentepolitikken. Renten har
nemlig i det moderne Samfund to Hovedopgaver; og sendrer man
Renten af Hensyn til den ene Opgave, maa den @ndrede Renie
selvsagt faa Betydning ogsaa paa det andet Omraade, hvad maaske
slet ikke er ¢nskeligt. Rentens to Hovedopgaver er dels paa kort
Sigt at sendre Beskzeftigelsen, Aktiviteten, dels at bestemme Gra-
den, hvori Produktionen skal foregaa ved Hjzlp af producerede
Produktionsmidler. Det er dette, man tenker paa, naar man an-
vender den gamle Frase om, at et lavt Renteniveau betyder store
Produktionsomveje. Paa lengere Sigt er denne Opgave utvivlsomt
meget betydningsfuld og langt den vigtigste af Rentens to Op-
gaver., Man kan blot teenke paa, hvilke umaadelige Udvidelses-
omraader, der f. Eks. er inden for Boligbyggeriet, og som vilde
komme til Udfoldelse, dersom Renten f. Eks. her i Landet faldt
til ca. 2 pCt.; Huslejen vilde da falde til ca. 60 pCt. af den
nuvarende. Hvilke Udvidelser vilde der da ikke finde Sted i
Boliganvendelsen? Denne Opgave for Rentepolitikken har ikke
mindst Betydning, om man er inde paa Planer om at lede Ud-
viklingen paa langt Sigt. Intet vil fremme et Lands Industri-
alisering som et lavt Renteniveau.

Medens denne Opgave normalt ved praktisk Politik tilsyne-
ladende overses, har man snart i mange Aar set det som en
Opgave for Rentepolitikken at regulere den gkonomiske Aktivitet
paa kort Sigt. Man kan her i Landet tenke paa, hvorledes man
fgrst ved den drastiske Kreditindskrznkning i Kvartalerne om-
kring Aarsskiftet 1931/32 bremsede Beskeeftigelse o. 1. meget vold-
somt, hvorledes man dernzest gennem den efter Datidens Maale-
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stok omfattende Opkgbspolitik fra Nationalbankens og Krise-
fondens Side paany satte Aktivitet og Beskeftigelse igang i 1934,
og hvorledes der atter fulgte Indgreb i kontraktiv Retning i 1937.
Denne stadige Skiften mellem hgj og lav Rente viste sig faktisk
at faa en ikke helt ringe Indflydelse paa Beskaftigelsen, navnlig
via Paavirkningen af Byggeriet. Man maa imidlertid ggre sig
klart, at naar en saadan Paavirkning finder Sted, skyldes det
ikke, at der sker Forskydninger i den Grad, hvori man ¢nsker at
gaa Produktionsomveje — thi Huslejen zndrer sig jo ikke inden
for disse korte Aaremaal — men kun, hvad man kan kalde Spekula-
tion, nemlig Spekulation i at sgrge for, at Prioriteringen kommer
til at finde Sted, mens Kurserne er hgje. Og til en vis Grad beror
Svingningerne i Byggeriet paa de samtidigt skiftende Muligheder
for at opnaa Byggelaan.

Sem omtalt har det vesesentligsi veeret den sidste Opgave, der
har veret afggrende for praktisk gkonomisk Politik. Det fore-
kommer mig, at den gkonomiske Politiks Effektivitet vilde vinde
meget, om man ogsaa havde det andet Forhold i Tankerne, naar
man anvendte Rentesendringer som politisk Middel.

Naar Rentepolitikken paavirker den gkonomiske Aktivitet paa
kort Sigt, sker dette udelukkende over Anlegsvirksomheden. For-
bruget paavirkes overhovedet ikke nsvneveerdigt af en anden
Rente. Den Virkning, man tidligere har ment, at Renten skulde
have paa Opsparingen og dermed paa Forbruget, kan man sikkert
se bort fra. Men selv over for Anleegsvirksomheden vil Rente-
sndringer ikke altid vaere effektive. Der er f. Eks. n®ppe mange,
der vil mene, at selv en klekkelig Rentesendring op eller ned for
Pjeblikket vil have nogen nevnevaerdig Virkning paa Aktiviteten.
Fra tysk Side er det blevet fremhaevet, at selv fgr Krigen var
Rentepolitikken i Tyskland ganske ligegyldig for, om man satte
noget igang eller ej. Kunde man faa Raastoffer, var Fortjenesten
ved Arbejdet (den interne Rentefod) altid en 30 4 40 pCt., og da
er det ganske ligegyldigt, om Rentefoden er 3 eller 8 pCt. Det
afggrende er alene Raastoftildelingerne. Og noget lignende har
vi jo oplevet under Tredivernes Valutacentral og Fyrrernes Af-
speerring. Dette beror imidlertid ikke alene paa de begraensede
Raastoftilfgrsler, men ogsaa paa, at under gode Konjunkturer kan
den interne Rentefod meget vel under Nutidens Forhold, hvor Kon-
kurrencen paa saa mange Omraader er staekket, og hvor de store
Virksomheder ggr Nyetableringer meget vanskelige, stige langt
over det almindelige Renteniveau, hvorfor Andringer i Laaneren-
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ten paa mangfoldige Omraader vil kunne vise sig ret virknings-
Igse. Noget tilsvarende vil kunne vaere Tilfeeldet i Lavkonjunk-
turen. Naar alle Virksomheder har en meget betydelig ledig Ka-
pacitet, vil selv en nok saa lav Rente ikke kunne fgre til stgrre
Anleg, fordi man i Forvejen har betydeligt stgrre Kapacitet, end
der er Anvendelse for. Hvem vil bygge en Fabrik, selv om man
kan laane nok saa billigt til den, naar den kun bygges til at staa
ubenyttet hen?

Bl a. paa Grund af den Forsteerkning af Variationerne i det
gkonomiske Liv, som har fundet Sted efter 1914, maa man derfor
paaregne, at de Tilfxlde, hvor Rentepolitikken vil vise sig effek-
tiv, vil vaere blevet feerre end tidligere.
~ Naar Rentepolitikken trods dette har vist sig forholdsvis effek-
tiv i Mellemkrigstidens Danmark, beror det paa, at man i denne
Periode i Byggeriet har haft et Omraade, hvor Renten paa eengang
har betydet meget, og hvor der har varet en tilpas middel Efter-
spgrgsel. Med den gode Boligforsyning umiddelbart forud for
Krigen var vi i Virkeligheden ved at komme ind i en Periode, hvor
Rentesendringerne var ved at miste deres Tag i Byggeriet.

Men samtidig maa man ikke glemme, at Rentezendringerne i
Virkeligheden primert kun ramte dette ene Omraade, hvorfor
man for at opnaa, hvad man ¢gnskede — og det var jo nasten
altid noget valutarisk — maatte lade Byggeriet svinge voldsomt.
Og det maa betegnes som mindre hensigtsmeessigt, at det altid
skal veere den samme Gruppe, der skal vaere Priigelknabe, ikke
mindst maa det veere uheldigt, at Bolighyggeriet dermed fordyres
ved Bygningshaandverkernes Kompensation ikke blot for den
store Szesonarbejdslgshed, men ogsaa for Konjunkturarbejdslgs-
heden.

Det kan da ikke undre, at man under de vanskelige og sterkt
omskiftelige Forhold i Trediverne og den passerede Del af Fyr-
rerne begyndte at se sig om efter andre Midler; og @jnene faldt
da ret naturligt paa Finanspolitikken.

Det har altid veeret anset for Finanspolitikkens fornemste Op-
gave, at den skal skaffe Penge til det offentliges Husholdning. Det
er dog ikke en Ngdvendighed, at Staten skal genere Borgerne med
Skatter for at opnaa dette. Staten kan til enhver Tid traekke paa
Nationalbanken; og det maa dog umiddelbart forekomme at vaere
lettere og behageligere for baade Stat og Borgere. Naar man
imidlertid i Almindelighed er yderst beteenkelig ved at gaa denne
Vej, heenger det sammen med den Formening, at en saadan Frem-
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gangsmaade fgrer til Inflation. Man ser denne Opfattelse frem-
fgrt direkte eller indirekte overalt i Litteraturen, og man stgder
til Stadighed paa den blandt det praktiske Livs Mznd. I mine
Djne er denne Opfattelse fuldt ud rigtig. Det er netop Hensynet
til at undgaa Inflation, der skal begrzense Statens Anvendelse af
sin Kredit i Nationalbanken.

Men netop da det er Frygten for Inflation, der er det afggrende
Hensyn bag Kravet om Balance paa Budgettet, kan der vaere Grund
til at leegge stgrre Veegt paa Inflationshensynet end paa den for-
melle Balance, for saa vidt der opstaar Uoverensstemmelse mel-
lem Budgettets Balancering og Finansernes Paavirkning af det
gkonomiske Liv i inflatorisk eller deflatorisk Retning. Det er for-
mentlig en Konsekvens af denne Betragtningsmaade, at man i snart
flere Aar herhjemme har overbalanceret Budgettet; man har —
og i mine Pjne med Rette — sat Hensynet til Prisbevaegelserne og
Beskeftigelsesudviklingen over Hensynet til formel Balance.

Der eksisterer til enhver Tid Forhold i det ¢konomiske Liv, der
treekker dette i ekspansiv eller kontraktiv Retning. Blandt de eks-
pansivt virkende er der Grund til at naevne det offentliges Udbe-
talinger, hvad enten disse nu finder Sted, saaledes som Betalin-
gen for Embedsmends Preestationer, mod gkonomisk Modydelse,
eller som Socialudgifterne uden nogen Modydelse. Skatteopkraev-
ningen tjener til at virke kontraktivt, d. v. s. til at modarbejde
de ekspansive Tendenser. Med de gmldende Finansieringsregler
har man villet sikre, at Virkningerne af de offentlige Udbetalin-
ger kompenseredes af Virkningerne af Indbetalingerne. Det har
siden vist sig, at de geldende Balanceringsregler, der i den Grad
leegger Veaegten paa en Balance paa Kroner og @re, ikke har fgrt
til Resultatet. Men langt vigtigere er Erkendelsen af, at der jo
eksisterer mange andre Tendenser af ekspansiv eller kontraktiv
Art, som det maaske vil kunne vare politisk ¢nskeligt at mod-
arbejde eller fremme ad finanspolitisk Vej. Og saa snart man er
inde paa at ville paavirke det gkonomiske Liv op eller ned, maa
man mene, at Indkreevningspolitikken ikke skal kompensere Ud-
givelsesvirkningerne.

Herved kommer man da frem til at betragte Skatternes Hoved-
opgave som den, at de skal virke kontraktivt. Og man naar til
Erkendelsen af, at hvad man skal opnaa, naar man kreaever Skat-
ter ind, ikke er saa og saa mange Kroner i Kassen — det kan man
langt lettere naa ad anden Vej — men saa og saa steerk en kon-
traktiv Paavirkning til at modarbejde de ekspansive Tendenser,
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man ikke gnsker maa udvikle sig. Dette er kun Konsekvensen af
det Synspunkt, at Skatternes Opgave er at modarbejde Inflation.

Naar Skatterne virker kontraktivt, skyldes det fgrst og frem-
mest, at de formindsker Forbruget. De virker saaledes primzert helt
anderledes end Rentepolitikken. Finanspolitikken virker altsaa
umiddelbart over et langt bredere Felt end Rentepolitikken, der
virker over Anlegsvirksomheden, navnlig da det ved Rente-
politikken nzsten udelukkende er Byggeriet, der rammes primzert.
Finanspolitikken rammer saaledes ikke nzer saa tilfzeldigt og der-
med ikke neer saa haardt som Rentepolitikken. Begge spreder sig
igvrigt i Lgbet af faa Led til hinanden Omraade. Rentepolitikken
@ndrer Beskaftigelsen i Anleegsfagene og dermed de beskaeftigedes
Forbrug, omvendt formindsker Skatterne Forbruget og maa gen-
nem de stgrre Lagre opfordre Driftsherrene til at formindske An-
leegsvirksomheden, da man selvsagt formindsker denne, naar Af-
seetningen er ringe. Trods denne senere Spredning er det imidler-
tid ingenlunde ligegyldigt, inden for hvilket Felt Processen begyn-
der, da Kontraktionen vil have en Tilbgjelighed til at veere langt
steerkest og mest koncentreret, hvor den begynder. Hvor koncen-
treret Finanspolitikken vil virke, vil selvsagt igvrigt afhenge af,
hvilke Skatter man tsenker paa. En Forhgjelse af @lskatten wvil
naturligvis ramme langt mere koncenteret end en Forhgjelse af
Indkomstskatten med samme Kontraktionsevne.

Naar Skatternes Opgave er at virke kontraherende, maa det
veere vigtigt at ggre sig klart, i hvilken Grad Skatterne har Evne
til at gennemfgre det, der tilsyneladende er deres eneste Beret-
tigelse til at blive kreevet ind. Man maa da ind paa at undersgge
de forskellige Skatters Effektivitet m. H. t. at seette Forbruget
ned eller eventuelt igvrigt paavirke den ¢konomiske Aktivitet i
kontraktiv Retning. Man kan da f. Eks. se paa, hvor meget de
forskellige Skattetyper formaar at nedssette Forbruget, saaledes
at man saztter den af en Skatteforhgjelse foraarsagede Nedsmet-
telse af Forbruget i Forhold til selve Skatteforhgjelsen; derigen-
nem maales de forskellige Skatters eller Skatteforhgjelsers For-
brugseffektivitet, som maa antages at vaere meget forskellig fra
Skat til Skat. Man kan blot teenke paa de vidt forskellige Virk-
ninger af en Forhgjelse af Sukkerafgiften og af en Forhgjelse af
Bgrsskatten.

Man kan kalde en Skat, der i sezerlig Grad virker til at saette
Forbruget ned, for forbrugseffektiv. Vor Viden om de forskellige
Skatters Forbrugseffektivitet er ret begraenset. Paa dette Sted skal
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jeg ikke komme nsermere ind herpaa, men kun endnu engang
undersirege Betydning af, at Rentepolitikken primsrt virker over
Anleegsvirksomheden, Finanspolitikken over Forbruget.

En anden vigtig Forskel mellem de to Indgreb bestaar i, at
Skatteopkraevningen er begraenset til det nationale Omraade, me-
dens Renten i alt Fald tidligere stod i meget ngje Forbindelse med
Renten paa Verdensmarkedet. Under de Begrzensninger af de
internationale Kapitalbeveegelser og af Varehandelen, der har
veeret fremherskende siden 1931 i alt Fald for Danmarks Vedkom-
mende, har denne Forskel igvrigt mistet sin Betydning, idet Renten
nu er blevet praktisk taget rent nationalt bestemt. Dette betyder
selvsagt en Styrkelse af Mulighederne for at drive Rentepolitik.
For saa vidt man regner med, at man paany faar et internationalt
Kapitalmarked, vil denne Forskel tale stzerkt for at foretage Re-
guleringen af det gkonomiske Liv gennem Finanspolitikken i Ste-
det for gennem Rentepolitikken.

Men langt vigtigere end disse Momenter er Spgrgsmaalet om de
to Slags Indgrebs Effektivitet ved Gentagelser. Det galder for
begge Indgrebsformer, at de er mest effektive, saa lenge de
er nye.

For Pengepolitikkens Vedkommende har man tydeligt set det i
Danmark, hvor man kan sammenligne Nationalbankens Opk¢bs-
politik i 1934 med den tilsvarende Politik under Krigen, hvor man
under en mindst lige saa kraftig Afspeerring fra Omverdenen med
det tidobbelte Indgreb har faaet en nzrmest svagere Effekt. Man
spprger uvilkaarligt sig selv, hvorpaa denne Forskel beror. Fgr i
Tiden var det saaledes, at Folk regnede med, at Obligationer ikke
varierede meget i Kurs. Steg Kurserne lidt, opfattede man det som
noget varigere, og kun ganske faa drgmte om at salge Obligatio-
ner i den Anledning for at afvente, at Obligationerne senere skulde
falde. Takket veere dette, var det ogsaa Nationalbanken muligt at
drive Pengepolitik, Kgbte den nogle Obligationer eller nogen frem-
med Valuta og saaledes forsynede Borgerne med Kasse, forsggte
de at slippe af med Kassen ved at kgbe Obligationer op. Herved
slap man ikke af med Kassen, thi nu laa Szlgerne med den; man
havde til Stadighed en saadan overflgdig Kasse og drev derfor
Obligationerne mere og mere i Vejret. Man blev ved hermed,
indtil saa mange begyndte at spekulere, at Kassen blev opslugt af
disse Spekulanter. Nationalbankens Mulighed for at drive Kur-
serne op beror saaledes paa, at den ikke skaber en saadan Trang
til at ligge med Kasse.
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Men i Nutiden skaber Kursforhgjelsen en saadan Trang hos
meget store Kredse af Befolkningen. Og mon det ikke for en vee-
sentlig Dels Vedkommende skyldes, at Tilliden til den lave Rentes
Varighed er blevet sviekket. Hvor den faktiske Rente er lavere
end den, man forventer vil veere geeldende i Fremtiden, vil Folk
foretraekke at holde deres Formue i Form af Bankindlaan frem for
som Obligationer, og Bankerne vil foretreekke Indlaan paa Folio
i Nationalbanken frem for Kg¢b af Obligationer. Det vil sige, at
Folk hurtigt affinder sig med at ligge med den Kasse, National-
banken tvangsfodrer dem med. Herved bremses Rentens nedad-
gaaende Bevaegelse ved Centralbankens Opkgb af en vis Maengde
Fordringer. Hvad der sker, er, at Efterspgrgselen efter Kasse tak-
ket veere Spekulationen bliver udpraeget elastisk. Denne Spekula-
tion beror paa, at man ikke har Tillid til, at den lave Rente er
Udslag af en Andring i Renteniveauet. Men denne Spekulation
vil netop indtreede, efterhaanden som det gaar op for Folk, at
Renten varierer temmelig steerkt. Naar Obligationen fgr i Tiden
blev opfattet som det udpregede Anlegspapir, beroede det paa,
at der var meget faa Muligheder for at spekulere, naar Kurserne
faktisk var ens fra Aar til Aar. Helt anderledes er det blevet nu,
hvor Obligationen gennem Tredivernes og Fyrrernes Politik er
blevet et fortrinligt Spekulationspapir. Og naar de voldsomme
open market operations, der har fundet Sted her under
Krigen, ikke har faaet kraftigere Virkninger, beror det vel dels
paa, at Publikum har opfattet det skete som et Krigsfaenomen og
dermed noget midlertidigt, dels paa, at man fra Trediverne ved,
at Obligationskurser kan svinge steerkt. Efterhaanden som flere
og flere bliver klare herover, vil det blive mere og mere vanske-
ligt at drive Rentepolitik ved open marketoperations for
slet ikke at tale om ved Diskontopolitik.

I Virkeligheden er Situationen analog for Finanspolitikkens
Vedkommende. Ogsaa for den geelder det, at dens Virkning sveaek-
kes ved Brugen. Skal det, at Staten opkraver noget ekstra i Skat
eller undlader at ggre det, have Virkninger paa Forbruget, maa
Forudsztningen veere, at Borgerne ikke betaler det af Opsparin-
gen; men kommer man som et Led i den gkonomiske Politik ind
paa varierende Skatter, saaledes at man snart sztter Skatterne op
for at holde igen paa Beskeftigelsen og snart szetter dem ned igen
for at fremme den, er der vel Grund til at antage, at mange Men-
nesker vil indstille sig paa i al denne Uro at holde saa nogenlunde
deres seedvanlige Forbrug og lade Opsparingen, som man jo netop
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har til at afbgde de Stgd, Verden nu engang giver, udligne Dif-
ferencen.

Denne Virkning indtraeder dog f¢rst, naar Folk har leert at spe-
kulere i den; og da man fgrst staar ved Begyndelsen af Anvendel-
sen af Finanspolitikken, har man jo en ret lang Tids Respit. Her-
til kommer, at Skatteyderne som Helhed nappe er saa fiffige som
Bankdirektgrerne, hvem det jo férst og fremmest skyldes, at Ren-
ten ikke er faldet mere, idet de har foretrukket at holde Kasse
fremfor at kébe Obligationer. Man kan derfor sikkert en rum Tid
ud i Fremtiden anvende Finanspolitikken som Middel.

Man faar saaledes for saavel Skattepolitikken som for open
market operations, at de bliver mindre effektive, naar
Folk forstaar deres Virkemaade; men der er den store Forskel, at
open market operations er blevet delvis virkningsldse,
medens Skattepolitikken i det store og hele er uprgvet, derfor ikke
forstaaet af Publikum og derfor effektiv. Indgrebene skal komme
som Chock. Maaske vil Rentepolitikken om en halv Snes Aar
atter blive effektiv, hvis man vil lade vaere med at anvende den
saa lenge; til den Tid vil den maaske atter kunne virke som et
Chock.

I det foregaaende er det blevet fremhasvet, hvorledes Skatternes
kontraktive Evne beroede paa, at de paavirkede Forbruget i nedad-
gaaende Retning, og at ikke alle Skatter var lige effektive i denne
Henseende. Det er jo saaledes, at nogle Skattetyper i langt hgjere
Grad end andre bevirker en Nedseettelse af Forbruget. Denne for-
skellige Grad af Effektivitet m. H. t. at seette Forbruget ned beror
ikke alene paa Skattens Karakter — Indkomstskat, Formueskat,
Forbrugsafgift eller, hvad det nu er — men ogsaa paa den ramte
Gruppes Forhold, om den er bemidlet eller ikke, om den nylig
har faaet sine gkonomiske Forhold forbedret eller forringet o. s. v.;
ogsaa de ydre gkonomiske Forhold ¢ver deres Indflydelse, f. Eks.
vil en Ekstraskat paa de bedrestillede for @jeblikket formentlig
i hdjere Grad end ssedvanligt blive betalt af Opsparingen; thi For-
brugets Stgrrelse er saa nogenlunde givet og begraenset ved Ratio-
neringen og Varemangelen. De samme Skatters Effektivitet varie-
rer saaledes fra Tid til anden.

Ved Paalaget af Skatter vil det veere yderst vigtigt, at man saa
nogenlunde g¢r sig klart, hvor effektive de enkelte Skatter er, da
det dog er deres Effektivitet, der begrunder, at man opkraver
dem. Har Skatten ingen Effekt, kan man tilsyneladende ligesaa
godt undlade at opkrzeve den. Som sezerligt effektive Skatter an-
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fgrer man i Almindelighed dels de almindelige Indkomstskatter,
dels Forbrugsafgifterne; det er sikkert ogsaa rigtigt for en stor
Del af dem, men disse Afgifter udggr som bekendt en broget Flok,
og man maa sikkert paaregne stor individuelle Forskelle mel-
lem dem.

Man kan til Eksempel teenke paa Sukkerafgiften og paa Bgrs-
skatten. Sukkerafgiften rammer — ogsaa i Tider uden Ratione-
ring — alle Borgere med nogenlunde samme Belgb; den er neer-
mest en Kopskat. Den rammer derfor de store Familier og de
ubemidlede forholdsvis haardt, altsaa de to Grupper, der lever fra
Haanden og i Munden. Dertil kommer, at den betales af Hushold-
ningspengene, en Underkonto, hvorpaa der i Almindelighed ikke
opspares. Helt anderledes med Bgrsskatten. De fleste betragter
sikkert Bgrsskatten ligesom Kurtagen som en Afgift, der umiddel-
bart treekkes fra Provenuet af Omsztningen af en Post Verdi-
papirer. Man accepterer, at man faar saa meget mindre ind af sin
Formuetransaktion, og at ens Formue nu er saa meget mindre,
ganske ligesom man vilde have gjort, om Salgskursen havde veeret
et Par Points lavere. Man navner som oftest og med Rette som
Eksempel paa en Skat af denne Art, Arveafgiften; denne Afgift
er imidlertid kun et seerligt udpreget Greensetilfzelde.

Man har sagt, at Arveafgiften i sine Virkninger mindede meget
om det offentliges Laan; thi begge betaltes af Formuen. Det er
utvivlsomt en hensigtsmeessig Opfattelse, at der ikke er nogen
principiel Forskel mellem Skatter og Laan, naar man betragter
Opkravningstidspunktet. Laan er da at opfatte paa samme Maade
som Skatter, der ikke er forbrugseffektive. Hvad i det fglgende
omtales som karakteristisk for de ikke-forbrugseffektive Skatter,
er da ogsaa gzldende for Laanene.

Naar man tidligere ikke har interesseret sig synderligt for, om
Skatterne var forbrugseffektive eller ikke, skyldes det ikke alene,
at man har veeret tilbgjelige til at anlaegge en driftsgkonomisk Be-
tragtning paa det offentliges Virksomhed, men ogsaa, at man har
regnet med, at den Del af Skatterne, der ikke var forbrugseffektiv,
var, hvad man kunde kalde, anlegseffektiv, idet man paaregnede,
at den Del, der ikke var forbrugseffektiv, virkede til at forhgje
Rentefoden netop saa meget, at det samlede Resultat af den for-
brugseffektive og den anlmgseffektive Del blev det samme, som
det vilde have veeret, om Skatten havde vaeret 100 pCt. forbrugs-
effektiv. Dette skulde ske, fordi de ikke-forbrugseffektive Skatter
formodedes at formindske Kapitalen. For saa vidt der hermed
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menes Realkapitalen — og det ggr der vel — kan noget saadant
dog kun ad Omveje blive rigtigt, for der destrueres jo ingen Real-
kapital ved selve Skattebetalingen.

Hvad man har ment, maa formodentlig veere, at saadan Skat og
Laan formindsker den lghende Opsparing, der staar til Raadig-
hed til Anvendelse for den private Investering. Argumentet er
saaledes baseret paa den Opfattelse, at en forudgaaende Opspa-
ring er ngdvendig for Investeringen. Nu er det selvfglgelig ikke
min Hensigt her at tage Spgrgsmaalet, om en forudgaaende Op-
sparing er ngdvendig for, at der kan foretages en Investering,
op til Debat; dels er det uoverkommeligt, dels er det overflgdigt,
da vel saa at sige alle Nationalgkonomer, der har gennemtaenkt
Sagen, er kommet til det Resultat, at den forudgaaende Opsparing
ikke er ngdvendig. Samtidig — men ogsaa fgrst og kun — sam-
tidig med, at de varige Genstande kommer til Verden, opspares
der; og Opsparingen kommer altid til at veere lige stor med Inve-
steringen; thi alt maa jo have en Ejer; og omvendt kan man ikke
eje mere end, hvad der er af reale Goder. Fordringer kan ikke —
for Samfundet som Helhed — teelle med, da der altid til en Debi-
tor maa svare en Kreditor. Derfor kan igvrigt en forudgaaende
Opsparing heller ikke finde Sted; thi dette vilde forudsstte, at
man kunde eje noget, der endnu ikke eksisterede.

Hvad der for Samfundet som Helhed er afggrende for Opspa-
ringens Stgrrelse, bliver derfor Investeringen; thi det er gennem
Investeringen, at Opsparingen skabes; den fglger som Skyggen
sin Herre. Og det store Spgrgsmaal bliver da, om saadanne Skat-
ter og Laan, der betales af Opsparingen, paavirker Investerings-
tilbgjeligheden.

Saa vidt jeg kan sk¢nne, kan saadanne Skatter ad tre Veje ten-
kes at paavirke den tilsigtede Investering. De kan paavirke (1)
Efterspgrgselen efter Feerdigvarerne, (2) Rentefoden og (3) Virk-
somhedernes egen Kapital.

(1) Nedgang i Efterspgrgselen efter Forbrugsvarer vil udeluk—
kende komme fra den forbrugseffektive Del af Skatterne, d. v. s.
at en Skat, der overhovedet ikke er forbrugseffektiv, saadan som
Tilfzeldet maaske er med Arveafgiften eller med et almindeligt
Laan, ingen Virkninger faar i denne Retning. Omvendt virker
dette Moment til, at jo mindre Skatten betales af de enkeltes Op-
sparing, des mere gaar det ud over Investeringen og dermed over
Samfundets totale Opsparing. Det bliver saaledes kun den for-
brugseffektive Del, der paavirker Investeringen; Resultatet er for
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saa vidt det modsatte af det traditionelt anfgrte. Det ser saaledes
ud, som om kun de forbrugseffektive Skatter er anlagseffcktive.

(2) Men vil ikke det skete faa en Virkning paa Rentefoden?
Det er jo ad denne Vej, man normalt har tenkt sig, at Paavirk-
ningen skulde ske. En saadan Virkning skulde man kunne tenke
sig opstaa ad to Veje, dels derigennem, at Kassebeholdningen ude
i Samfundet ®ndredes, dels ved at Efterspgrgselen efter Kasse blev
en anden. Og med begge disse Stgrrelser kan der ske Andringer.

(a) Betragter man fgrst Udbudet, maa man ggre sig klart, at
enhver Skat i Nutiden betales i Form af Penge og dermed i sig
selv formindsker Samfundets Kassebeholdning. Dette maa fgre
til hgjere Rente. Naar man i Almindelighed ikke skanker dette
Moment en Tanke, beror det paa, at man i Reglen regner med, at
Skatten atter gives ud, og ved Udgivelsen sker der en Forggelse
af Kassebeholdningen ganske svarende til den Formindskelse,
Skatteindkreevningen bevirkede. Imidlertid maa man ggre sig
klart, at Momentet har Betydning, saa snart man betragter Perio-
der, hvor der er Uoverensstemmelse mellem Ind- og Udbetalin-
gerne. F. Eks. beror det Rentefald, vi har oplevet under Krigen,
praktisk taget udelukkende paa, at de totale — d. v. s. danske -
tyske — offentlige Udbetalinger langt har oversteget de tilsvarende
Indbetalinger.

Paa dette Omraade har man saaledes for en Gangs Skyld et
Tilfzelde, hvor de traditionelle Bindingsregler mellem Ind- og Ud-
betalinger tilsyneladende fgrer til det forgnskede Resultat: ingen
Paavirkning af det gkonomiske Liv. Men saa snart man er inde
paa at fravige disse, vil en stgrre Sum af Indbetalinger til det of-
fentlige end Udbetalinger virke som en Formindskelse af Kasse-
beholdningen i Samfundet paa samme Maade, som det offentliges
Salg af Obligationer eller fremmed Valuta gg¢r det. Denne Virk-
ning er saaledes uafheengig af Indkreevningsmetoden, om det
drejer sig om et Laan eller en Skat, og i sidste Tilfeelde, om det
drejer sig om en forbrugseffektiv Skat eller ikke. I alle Tilfzlde
tenderer Indgrebet — isoleret betragtet — mod en hdjere Rente
og en ligemeget hgjere Rente.

(b) Gaar vi derimod over til at betragte Efterspgrgselssiden, vil
man finde en tydelig Forskel mellem de forskellige Skattetyper.
En Skat, der overhovedet ikke er forbrugseffektiv, vil ikke umid-
delbart paavirke Efterspgrgselen efter nogen Art af materielle
Goder og vil derfor ikke @ndre Beskeeftigelse o. 1. og fglgelig
nzppe faa nogen Virkning paa Efterspgrgselen efter Kasse. Helt
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anderledes er det med de forbrugseffektive Skatter; disse nedsset-
ter Forbruget, skaber stgrre Varelagre og dermed mindre Beskaef-
tigelse og eventuelt paa enkelte Omraader lavere Priser; Resul-
tatet bliver saaledes mindre Efterspgrgsel efter Kasse til at gen-
nemfgre Transaktionerne. Man faar derfor en Tendens mod
lavere Rente. Vi faar derfor paa Efterspgrgselssiden en Tendens
mod lavere Rente ved de forbrugseffektive Skatter og ingen Ten-
dens ved de ikke-effektive Skatter og derfor heller ikke nogen
Tendens mod stgrre Anlegsvirksomhed end fgr?).

(3) Tilbage er der een Vej, hvorigennem man har paastaaet,
at saadanne Skatter, der férst og fremmest beres af Opsparingen
— men nu ikke Laan — kan paavirke Investeringen. Man har
sagt, at for at kunne satte noget igang forlanges der ikke alene,
al man har et rentabelt Projekt, men ogsaa, at man har en Egen-
kapital, thi uden en saadan kan man ikke laane i Pengeinstitut-
terne, og vel er en forudgaaende Opsparing ikke ngdvendig for at
seette noget igang, men nok for at kunne disponere over nogen
Kasse. Og betales Skatterne af Opsparingen, formindskes Egen-
kapitalen. Argumentet lyder bestikkende, men er ikke des mindre
i det vaesentlige galt. Enhver Skat, hvad enten man beerer den af
Forbruget eller Opsparingen, betales i Form af Kasse, og ved dens
Betaling gaar Ejendomsretten til denne Kasse over fra Skatteyder
til Staten, og Skatteyderens Formue bliver dette Belgb ringere;
men denne Virkning er fzelles for alle Skatter, og derudover sker
der ikke noget serligt ved de Skatter, der beaeres af Opsparingen.
Der forsvinder ingen Formuegenstande ved Opkravning af en
Skat, der ikke er forbrugseffektiv, og intet udover det nzevnte
overfgres til Staten. Det er muligt, at Skatteyderen maa realisere
Formuegenstande i den Anledning, men disse Genstande erhverves
af andre Borgere; thi der er ikke andre, disse Genstande kan sal-
ges til. Ved alle Skattetyper formindskes derfor Borgernes Egen-
kapital med ngjagtigt samme Belgb; og den almindelige Tale om,
at de saakaldte Kapitalskatter er seerligt farlige i denne Henseende,
maa vist bero paa en Fejlteenkning.

Vi er nu i Stand til at drage Konklusionen af Spgrgsmaalet, om
de Skatter, der ikke er forbrugseffektive, saa til Gengzld er an-

1) Indirekte wil der takket veaere den foran omtalte Rentestigning kunne
komme en Nedgang i Anlegsvirksomheden og dermed i de Beleb, der kra=-
ves holdt i Kasse, saaledes at den hgjere Rente takket vaere mindre Byggeri
ete. paa sin Side fgrer til en noget lavere Rente. Denne Virkning kan dog
aldrig veere andet end af modificerende Art,

]
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leegseffektive. Og Svaret maa blive et klart Nej, thi de ikke-
forbrugseffektive Skatter har stort set de samme Virkninger
paa Anlegsvirksomheden som de forbrugseffektive paa neer to,
hvoraf den ene, nemlig Rentevirkningen, beroede paa og kun
opstod, fordi de forbrugssvage Skatter ikke var anleegseffektive,
og den anden, nemlig KEndringen i Efterspgrgselen efter Anleegs-
goder paa Grund af @endret Efterspgrgsel efter Forbrugsgoder,
fgrte til, at de forbrugseffektive samtidig var de mest anleegseffek-
tive, altsaa den modsatte Virkning af den traditionelt fremfgrte.

Konklusionen er af stgrste Interesse, fordi den ggr det ngdven-
digt at betragte vort Skattesystem med helt andre @jne end de
seedvanlige, saa snart man vil bruge det som Led i den gkonomiske
Politik. Man kan ikke ngjes med at betragte de Belgb i Kroner
og (re, Skatterne indbringer, men maa veje dem med deres For-
brugseffektivitet, d. v. s. efter deres Evne til at virke kontraktivt.

Af hvad der er neevnt i det foregaaende, vil man forstaa, at det
ikke ligger fjernt, naar en og anden har draget den Konsekvens,
at naar de ikke-forbrugseffektive Skatter var ganske virkningslgse
— de nedseetter ikke Forbruget og de paavirker ikke Anlsegsvirk-
somheden — saa maatte de vaere overflgdige, og der var da ikke
nogen Grund til at opkreeve dem. Af Betalingsmidler kan det of-
fentlige jo altid skaffe sig saa mange, det har Brug for; og man
maa da ogsaa til en vis Grad billige denne Opfattelse. Der er i alt
Fald ikke megen Mening i, at man, saaledes som en Del stadig
ger, betragter alle Skatter som lige gode set ud fra den gkono-
miske Politiks Synsvinkel, naar de bare bringer det samme Belgh
i Kassen. )

ITI

Vil man betragte Finanspolitikken som et Led i den ¢konomiske
Politik, kommer man ikke uden om, at man maa tage Hensyn til
dens Virkning paa Forbrug og paa Rente. Man maa — enten paa
Papiret eller pr. Sk¢n — opstille hvad man maaske kunde kalde
en Forbrugsbalance og en Rentebalance. Rettere burde de hedde
Forbrugspaavirkningshalance og Rentepaavirkningsbalance. Men
det er saa besveerlige Ord.

Vil man opggre Forbrugshalancen, maa man tage Indtsegtspost
for Indtegtspost og Udgiftspost for Udgiftspost og undersgge, hvor
meget man maa antage, at disse enten vil formindske eller forgge
Afgiverens eller Modtagerens Forbrug med. Og Opgaven ggres
ikke lettere hverken af, at det i de senere Aar er blevet almindeligt

10
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at henleegge en meget broget Flok af offentlige Transaktioner til
seerlige Fonds, hvis Bevaegelser bogfgres paa Statsregnskabets
§ 26, eller af, at Statsregnskabet ikke er forsynet med nogen Ind-
holdsfortegnelse. Men selv bortset fra disse Vanskeligheder, som
kan overkommes, maa en saadan Opggrelse af Forbrugsbalancen
ngdvendigvis bero paa grove Skgn. Man kan indvende, at Sk¢n-
net maa blive saa groft, at det hele er betydningslgst, og at man
derfor hellere maa betragte Indtegter og Udgifter blot maalt i
Kroner og re. Hertil er at svare, at denne Metode dog er endnu
grovere. Ved praktisk Politik vil Arbejdet dog slet ikke vaere
saa uoverkommeligt; thi i mange Tilfelde vil man i Praksis blot
staa over for at opggre en delvis Forbrugsbalance, nemlig hvor
man gnsker at paavirke f. Eks. Beskaftigelsen i en eller anden
Retning og i den Anledning paatenker at sndre Finanspolitik.
Der er da kun Grund til at betragte Forbrugseffektiviteten ved de
Skatter, man tenker paa at lave om. Skal man f. Eks. holde igen,
saaledes som det var den danske Rigsdags @nske i Foraaret, maa
man gennemtaenke, hvor meget man skal anvende af de forskellige
Slags Skatter, der kan vaere Tale om; man maa vare klar over, at
Virkningen af 100 Mill. Kr. almindelige Indkomstskatter maaske er
lige stor med Virkningen af 150 Mill. Kr. Merindkomstskatter eller
af 90 Mill. Kr. Forbrugsafgifter. Og at man, naar man har sat sig
et Maal, ikke kan sige, at 100 Mill. paa den ene eller anden Maade
er lige godt, men at det er mellem 100 Mill. Kr. Indkomstskat og
150 Mill. Kr. Merindkomstskat og 90 Mill. Kr. Forbrugsafgift, man
skal sette Lighedstegnet, og hvorimellem man kan vzalge.

Alt efter de Pnsker, man har for den gkonomiske Udvikling, kan
man da straebe efter, at Forbrugsbalancen skal vaere positiv, nega-
tiv eller neutral. At den er neutral er altsan ikke ensbetydende
med, at der er, hvad man traditionelt kalder Balance paa Bud-
gettet, men de to Ting kan selvfglgelig godt ganske tilfeeldigt falde
sammen. Da Kravet om Balance paa Budgettet, maalt i Kroner og
(re, vel maa sgge sin Begrundelse i en neutral Paavirkning af det
dkonomiske Liv, maa dette Krav, naar det viser sig, at det faktisk
ikke fgrer til det gnskede, vige. Dette maa selvfglgelig saa meget
mere veaere Tilfeeldet, hvis man overhovedet ikke leengere énsker
Neutralitet, men tvaertimod vil paavirke Beskaftigelse og/eller
Priser.

Det er imidlertid ikke blot mellem det offentliges forskellige
Indtzegtsposter, at der er meget stor Forskel mellem Forbrugseffek-
tiviteterne; dette geelder i lige saa stort Omfang Udgiftsposterne.
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Embedsmandslgnninger og Socialunderstgttelser er normalt ret for-
brugseffektive. Helt anderledes forholder det sig med f. Eks. Til-
bagebetalingen af Laan eller Kgb af Varer, f. Eks. Beredskabs-
lagre, fra Udlandet. Saadanne Udgifter er praktisk taget ineffek-
tive; de paavirker ikke det hjemlige Forbrug i opadgaaende Ret-
ning. At financiere den Slags ved f. Eks. Indkomstskatter, der er
steerkt forbrugseffektive, vil derfor normalt fgre til en steerk Ned-
seettelse af det totale Forbrug, og dermed fgre til Arbejdslgshed.
Det er ikke saa underligt, at Arbejdslgshed hyppigt har vaeret Fre-
dens Fglgesvend, navnlig i de Lande, der har sat en /Ere 1 at fgre
en stzerk og sund Finanspolitik.

Naar man har opgjort Forbrugsbalancen, kan man forsgge at
opggre Rentebalancen. Med den Udvikling af Renteteorien, der
har fundet Sted i de sidste otte Aar, hvorefter Renten bestemmes
af Efterspgrgsel og Udbud efter fuldt ud likvide Betalingsmidler,
en Opfattelse, som den faktiske Renteudvikling — ikke mindst
her i Landet — i hgjeste Grad synes at bekrafte, maa Finanserne
faa deres store Betydning som Middel i Rentepolitikken, saaledes
som det da ogsaa allerede er omtalt. Finanserne paavirker baade
Udbud og Efterspgrgsel efter Betalingsmidler og dermed ad begge
Veje Rentefoden. Afggrende for Paavirkningen af Udbudet bliver
Balancen i Kroner og @re, hvor man vel at maerke som Indtegt
maa opfgre alle Betalinger modtaget fra Borgerne, hvad enten de
nu skyldes Skatter, Laan eller andet og som Udgift paa tilsvarende
Maade maa betragte alle Udbetalinger. Det bliver saaledes /En-
dringen i Statens Kassebeholdning, der bliver af afggrende Betyd-
ning her. Stiger Statens Kassebeholdning, hvad i Praksis vil sige,
at dens indestaaende paa Konto i Nationalbanken wvokser, maa
Borgernes Kassebeholdning gaa ned med ngjagtig samme Belgh.
Staten kan derfor gennem sin Finanspolitik ved snart at indszette
paa Konto i Nationalbanken og snart traekke derpaa formindske
og forgge Borgernes Kasser og derigennem ggre Renten hgjere
eller lavere. Staten har saaledes — i alt Fald sammen med Na-
tionalbanken — diktatorisk Magt over Udbudssiden og dermed i
Virkeligheden over Rentefodens Hgjde.

Paa Efterspgrgselssiden bliver det afggrende Beskaeftigelses-
niveauet og Indkomstniveauet; det er jo disse Forhold, der be-
stemmer, hvilken Kasse de enkelte Borgere og private Institutio-
ner til en given Rente vil ligge inde med. Der er derfor en For-
bindelse mellem Forbrugsbalance og Rentebalance. En positiv
Forbrugsbalance, d. v. s. en Balance, der tenderer mod en stgrre
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Beskeftigelse, betyder i sig selv, at Renten tenderer mod at blive
hpjere. Stgrre Beskaftigelse og stgrre Indkomst vil fere til, at
Folk vil have en stgrre Mazengde Betalingsmidler til at gennemfgre
deres Transaktioner med, d. v.s. Efterspégrgslen bliver stgrre. Vil
man af en eller anden Grund ikke have Renten til at stige i en saa-
dan Situation, maa man modarbejde det ved f. Eks. at sgrge for at
Statens Kassebeholdning bliver mindre. Det kan ogsaa tenkes, at
man ved neutral Forbrugsbalance nzerer @nske om et lavere Rente-
niveau, f. Eks. fordi man nok gnsker en Udvidelse af Aktiviteten,
men fgrst og fremmest gnsker den ved Byggeriet. 1 saa Tilfzelde
maa man sgrge for, at Statens Kassebeholdning bliver mindre,
f. Eks. ved ekstraordineert Tilbagekgb af Obligationer, men i og
for sig ogsaa ved en Nedseettelse af Skatter som Arveafgiften, der
som omtalt ligesaa lidt som Obligationsk¢bene indgaar paa For-
brugsbalancen. En saadan Nedswettelse med igvrigt uforandrede
Finanstransaktioner vil paavirke Rentefoden i forgnsket Retning
uden at paavirke Forbrugsbalancen.

I Rentebalancen indgaar saaledes andre Dele af Statsregnskabet
end i Forbrugsbalancen. Positiv Forbrugsbalance kan falde sam-
men med positiv, neutral eller negativ Rentebalance. Hvad det
maa geelde om, er, at de to Balancer begge har det Indhold, man
gnsker. Ved at opkreeve mere eller mindre af de ikke-effektive
Skatter og gennem Laan vil dette ikke sjeldent kunne naas. Giver
man fgrst ved at bestemme Skatternes Fordeling paa Art og deres
‘Stgrrelse Forbrugsbalancen det Indhold, man ¢nsker, kan man
dernaest ved Laan og ved at forhgje og nedsette de Skatter, der
slet ikke indgaar i Forbrugsbalancen, men sammen med de Poster,
der er repreesenterede paa Forbrugsbalancen, indgaar paa Rente-
balancen, give denne dens forgnskede Indhold. Skal f. Eks. paa
engang Forbruget skeeres ned og Renten ggres.-lavere, maa man
sgrge for, at Forbrugsbhalancen viser stor Anvendelse af forbrugs-
effektive Skatter, godt med Forbrugsafgifter og almindelige Ind-
komstskatter, men samtidigt maa man sgrge for, at Borgernes
Kassebeholdninger bliver relativt stgrre, hvilket kan ske ved at
Statens Kassebeholdning bliver mindre. Dette kunde synes van-
skeligt at gennemfgre, naar man samtidigt skal opkreve »for
mange« forbrugseffektive Skatter, men kan gennemfgres derved,
at man kgber Obligationer op, tilbagebetaler Laan, nedszetter Arve-
afgiften, Bgrsskatten eller den tvungne Opsparing. Det er derfor
betydningsfuldt, at man har saadanne forbrugssvage Skatter.

Som Eksempel kan man tenke paa de sidste Aar; betragter man
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den danske Stat og Vaernemagten under eet, har man haft en ud-
preeget positiv Forbrugsbalance; man har forgget Forbruget langt
mere, end man har formindsket det; vi har da ogsaa faaet en be-
tydeligt forgget Beskeaftigelse. De offentlige Kasser, naar vi atter
leegger de to offentlige Husholdninger sammen, er gaaet meget
steerkt tilbage, hvilket er Forklaringen paa den lave Rente, vi har.

Nogle har veeret inde paa, at det efter den nuvaerende Krig kunde
veere gnskeligt, om man kunde sztte Renten op eller i alt Fald
blive fri for det rentemsessige Uroelement, som de store Kasser 1
Borgernes Hezender er. Det er sandsynligt, at dette )nske vil blive
parret med (nsket om, at man skal have en positiv Forbrugs-
balance. Efterkrigstiden antages jo i Almindelighed at ville bringe
en Del Arbejdslgshed i alt Fald i en Overgangsperiode. Kan nu
disse to (nsker forenes? Det kan de. Forbrugsbalancen krever
beskeden Anvendelse af de forbrugseffektive Skatter, lave Ind-
komstskatter etc.; Rentebalancen krsever, at der derudover op-
kraeves store Belgb i forbrugssvage Skatter, saa store Belgb, at
Resultatet alt i alt bliver et Overskud at indsette i Nationalban-
ken. I Praksis vil der her sikkert kun kunne vzere Tale om en
Formuekonfiskation eengang for alle.

Til sidst skal jeg endnu engang understrege, at vil man anvende
de offentlige Finanser konsekvent som Led i den gkonomiske Po-
litik, maa man ggre sig Betragtninger over Forbrugsbalancen og
Rentebalancen, d. v. s. man maa analysere Budgettet med Henblik
paa Paavirkningen af Forbruget og Renten, og man maa ved at
veksle mellem Laan, Skatter og Forbrug af Kasse paa Indkomst-
siden sgrge for, at disse to Balancer faar det Indhold, de skal have,
for at de politiske Maal kan blive gennemfgrt. Det maa ved denne
Jonglering fgrst og fremmest blive paa Indkomstsiden, at der skal
ske Omplaceringer; thi Udgiftssiden er jo i langt hgjere Grad
bundet af Statens almindelige Opgaver. Dog har man ogsaa her
en vigtig Regulator: Tilbagebetaling af Laanene. —

Med det foregaaende har jeg sggt at paavise nogle af de Mulig-
heder, man har for at paavirke det gkonomiske Liv, ikke mindst
gennem Finansernes Paavirkning af Forbrug og Rente. Jeg vil
gerne slutté med at fremhaeve, hvad jeg begyndte med, nemlig at
min Behandling af Problemerne har veeret eensidig; jeg har om-
talt to Typer af Indgreb, men der er mange andre; der er de offent-
hge Arbejder, Tilskudene til private Arbejder, der er Valutare-
strlktmnerne, maaske Investeringskontrollen, Toldpolitikken, Han-
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delsaftalerne og sidst, men ikke mindst. Lgn- og Priskontrollen.
For at styre det gpkonomiske Liv maa man anvende alle Instrumen-
terne til et forhaabentligt harmonisk Sammenspil, Her er kun to
blevet omtalt, to, der har det tilfzelles, at deres Virkninger er yderst
generelle, og at de virker paa et besleegtet Felt. Det ene, Rente-
politikken har i vel 100 a4 150 Aar vaeret det centrale Regulerings-
middel; noget tyder paa, at Finanspolitikken i alt Fald i en Aar-
reekke vil overtage denne Opgave.

De to omtalte Midler hgrer hjemme i en Verden, der lever i det
store Omraade mellem ren Liberalisme og fuldsteendig Plangko-
nomi. Under ren Liberalisme kan man ikke have nogen Form for
Indgreb, og under fuldsteendig Plangkonomi, hvor det offentlige
dikterer hver enkelts Handlemaade, hvor alle Indkomster er fast-|
lagte, og hvor alt Forbrug er rationeret, er Skatter og Rentesatser

- ja, Priser — ganske overflgdige til at regulere. Man ser da og-
saa, at 1 udpraget statsregulerede Lande treeder Skattepolitikken
og Pengepolitikken i Baggrunden, og naar de stadig tillegges en
vis Betydning, og man ikke ganske simpelt stryger alle Skatter,
heenger det dels sammen med, at den fuldstendige Plangkonomi
ikke er gennemfgrt, dels med, at man ikke har tilstreekkeligt Po-
Iiti til at stoppe Liberalismens sidste Aandehul, det sorte Marked.
Trods den forholdsvis milde Grad af Plangkonomi, vi har her i
Landet, ser vi jo, at Rentepolitikken under Tvangsindgrebenes
Hersken er blevet praktisk taget virkningslgs, og Finanspolitikken
er for Qjeblikket staekket i sine Virkninger.

At saaledes den ¢gvrige fgrte Politik er afggrende for de her om-
talte Indgreb Effektivitet tjener sikkert til Forklaring af noget af
den Uoverensstemmelse, der blandt Nationalgkonomer har veaeret
om den seneste Tids Skattepaalseg. Mener man, at man er paa
Vej mod friere Forhold, eller at man i det mindste inden saa laenge
vil slaa ind paa den Vej, maa de nu gennemfgrte Skattepaaleg
have deres Berettigelse som Led i Kampen mod Prisstigningen og |
i Praksis vel navnlig til Kontrol af Rentefoden; men mener man, at
vi fortsat skal have streng Priskontrol, og tror man, at Politiet
stadig kan bekeempe det sorte Marked, maa man med samme Ret
betegne det skete som overflgdigt.

Men kommer der en Tid, hvor Tvangsindgrebene atter slaekkes,
og sligt plejer jo at ske, naar man gaar mod en hgjere Levefod —
og den Vej maa det vel gaa, ialt Fald et Par Aar efter Krigen —
vil de to Former for Indgreb, de to Instrumenter atter komme til
at spille en vigtig Rolle ved Reguleringen af det gkonomiske Liv.




