FULD BESKAFTIGELSE?)

FOREDRAG I NATIONAL@KONOMISK FORENING DEN 14. JANUAR 1946

Af F. A HAYEK

DA jeg agter at fremszette mange kritiske Bemzerkninger til de

geengse Teorier om »fuld Beskaeftigelse«, vil jeg gerne straks
understrege, at jeg betragter Opnaaelsen af et hgjt og stabilt Be-
skaeftigelsesniveau for en af de vigtigste Opgaver for demokratisk
Statskunst. Netop fordi jeg anser dette for saa vigtigt for Bevarel-
sen af frie Institutioner, er jeg dybt bekymret over Udsigten til, at
man sandsynligvis vil gribe til Forholdsregler, som enten slet ikke
vil fgre til Maalet eller kreeve en ungdvendig h¢j Pris — en Pris
saa hgj, at jeg tvivler om, at ret mange Mennesker vilde regne det
Par Procent extra Beskzeftigelse, som disse Forholdsregler maatte
sikre i det korte Lgh, for at veere Prisen veerd.

Lad mig imidlertid med det samme fremheaeve, at jeg ikke er 1
Tvivl om, at det offentlige i denne Henseende har en meget vigtig,
ja endog afggrende Rolle at spille. Striden staar ikke for eller imod
offentlig Indgriben, men om hvorvidt Regeringen handler paa
Grundlag af rigtige eller forkerte Teorier. Hvad jeg har at sige
bliver derfor i det veesentlige en Undersggelse af de alternative
Teorier, der ligger til Grund for de forskellige Planer, og navnlig
at gendrive den Underkonsumtions- eller Efterspgrgselsdeficit-For-
klaring paa Nedgangen i Investeringerne, paa hvilken de fleste
gaengse Planer om en »fuld Beskaftigelses«-Politik baseres. Disse
Planer stiler alle mod det Maximum af Beska=ftigelse, som kan
opnaas med monetere Midler i det korte Lgb og derfor med en
given Fordeling af de forhaandenvsrende Resourcer, Arbejds-
kraft saavel som Kapitaludrustning mellem de forskellige Erhverv.
Det er @Onskveerdigheden af denne Korttidspolitik, jeg betvivler,

1} Oversat af cand. polit. Bent Hansen,
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den forekommer mig at vaere uforenlig med et stabilt, hgjt Be-
skeeftigelsesniveau i et frit Samfund.

At man altid ved Hjwelp af en tilstreekkelig moneter Expansion
kan forgge Beskeeftigelsen hurtigt, er naturligvis ikke nogen ny
Opdagelse. Det har lenge veeret alle Inflationisters og »soft-
money<¢-Folks Hovedargument. Og enhver, som har gennemlevet
en af de store Inflationer, kan ikke paa nogen Maade veere i Tvivl
om dets Rigtighed. Udover dette, at en {filstraekkelig Forggelse af
Konsumgodcefterspgrgselen vil forgge Beskeeftigelsen, er der imid-
lertid endnu en Leere at drage af denne Erfaring, og det er, at for
at opretholde Beskaftigelsesniveauet, maa Expansionen skride
frem 1 en vis Progression, Dette viste sig seerlig tydeligt under den
store tyske Inflation, gennem hvilken Beskeaeftigelsesniveauet for
det meste var meget hgjt. Det interessante Punkt er, at hver Gang
Inflationsgraden, det Forhold, hvori Penge og Kredit blev forggel
gennem en Tidsperiode, dempedes ned, blev Arbejdslgsheden
straks forgget, skgnt Priser og Indkomster stadig steg, blot i en
langsommere Takt end tidligere.

Naar jeg definerer »fuld Beskseftigelse« som det Maximum af
Beskeftigelse, der kan opnaas med moneteere Midler i det korte
Lgb, anvender jeg Udtrykket i den Betydning, hvori det nu almin-
deligvis bruges, og hvori jeg iror det uomgsengeligt maa bruges
i politiske Debatter. Men herved gver jeg ikke fuld Retfaerdighed
mod dette farlige Udtryks Skaber, Lord Keynes. Keynes indfgrte
Begrebet i en strengt teknisk Forstand, hvor det blot betyder det
Beskeeftigelsesniveau, som kan fremkaldes ved monetzr Expan-
sion, uden at man afstedkommer en Stigning i Priserne paa Kon-
sumgoder. Keynes er szedvanligvis ganske paa det rene med, at den
Arbejdslgshed, som saaledes kan fjernes, paa ingen Maade er al
Arbejdslgshed. Han har lejlighedvis navnt Tal i Neerheden af 1
Mill. som det Antal arbejdslgse, der vilde findes i England under
det, han kalder »fuld Beskeaftigelse« — i den tekniske Betydning
— noget meget forskelligt fra fuldsteendig Beskaeftigelse, Beskaef-
tigelse af alle og enhver. Det betyder ikke Fraveer af Arbejdslgs-
hed, men kun Fraveer af det, Keynes har givet Navnet »ufrivillig
Arbejdslghede«. Hvor stor en Andel af den samlede Arbejdslgs-
hed, der i forskellige Lande og paa forskellige Tidspunkter er af
denne ufrivillige Karakter, er meget tvivlsomt. Keynes synes selv
nu og da i sin General Theory at veere blevet vildledt af sin ulyk-
kelige Udtryksmaade; efter at han har brugt megen Kraft paa at
forklare den seerlige Betydning af det nye Udtryk »fuld Beskeef-
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tigelse« og Grundence til sufrivillig Arbejdslgsheds, glemmer han
alt vedrgrende Distinktionen, naar han sperger, hvor vigtigt Faeno-
menet er i Praksis, og saa blot peger paa Arbejdslgsheden i al Al-
mindelighed som Vidnesbyrd om Udbredelsen af det Onde, som
hans »fuld Beskaeftigelses«-Politik skal helbrede.

Naar dette kan ske for Keynes selv, maa man ikke blive fmun-
dret, om det sker til Stadighed i den populere Debat, og om Ud-
trykkets hgjst tekniske Betydning ganske tabes af Syne. Men at
insistere paa fuld Beskeeftigelse i den populeere Betydning er noget
ganske andet end at gnske fuld Beskeeftigelse i den keyneske For-
stand. Af denne Grund er det, at Indfgrelsen af dette vildledende
Udtryk efter min Mening har veeret en stor Ulykke, og jeg tror
ikke, det vil vare leenge, for alle de, som ¢nsker en fornuftig Be-
skeeftigelsespolitik, vil beklage, at Udtrykket nogensinde er blevet
opfundet. Jeg tror, at dets Anvendelse og det meste af, hvad det
i populer Diskussion omfatter, vil vise sig at veere den alvorligste
Hindring for Opnaaelsen af de Maal, som de, der har indfgrt det,
mest har paa Hjerte.

Grunden hertil er, at en Politik, som stiler mod det Maximum
af Beskeeftigelse, der kan naas i det korte Lgb gennem monetser
Expansion, ikke blot ngdvendigvis maa tilsigte at give Folk Be-
skeeftigelse, hvor de tilfaeldigvis befinder sig, det vil sige i de Indu-
strier og Lokaliteter, som de foretreekker, og saaledes tendere mod
at forsteerke den skseve Fordeling af Resourcerne, som er den vir-
kelige Aarsag til Mangelen paa Stabilitet, men ogsaa at den ten-
derer mod at give en yderligere Stimulans til Udvidelse i netop
de Industrier, som allerede er overudviklede, og saaledes tenderer
mod at forsteerke den manglende Stabilitets underliggende Aar-
sager.

F¢r jeg fortseetter, er det ngdvendigt at skelne mellem de Dele
af Forklaringen paa Arbejdslgshed, og serlig den cykliske Ar-
bejdslgshed, som Stgrsteparten af Pkonomerne nu er enige om,
og den Del af deres Forklaring, hvor i hvert Fald jeg finder
det umuligt at anerkende de Synspunkter, som ligger til Grund
for de moderne »fuld Beskeaftigelses«-Planer. Jeg tror, der er prak-
tisk talt fuld Enighed om den Kendsgerning, at de stgrre Arbejds-
lgshedsbglger begynder med en Nedgang i Investeringsgodeindu-
striernes Aktivitet. Beskeeftigelsen i disse Industrier og den Ind-
komst, som indtjenes i dem, begynder ssedvanligvis at falde paa et
Tidspunkt, hvor Konsumefterspgrgselen stadig er for opadgaaende.
Men Fremkomsten af Arbejdslgshed og Indskrumpningen af Ind-
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komsterne i en vigtig Del af Industrien eendrer hurtigt dette. Og der
kan ikke vsere nogen Tvivl om de Konsekvenser, som vil fglge,
hvis Indkomsterne og dernzest Konsumefterspgrgselen begynder at
formindskes { def Omfang, hvori dette vil indtraede, naar en stgrre
Del af Industrien indskrzenker. Vi kommer ind i Deflationens onde
Cirkel, en Kontraktionsproces, som neerer sig selv, idet enhver Ef-
terspgrgselsreduktion fgrer til et Fald i Indkomsterne, og ethvert
Fald i Indkomslerne fgrer til en ny Efterspgrgselsreduktion. Der
har aldrig vezeret nogen Tvivl om Ngdvendigheden af saa vidt mu-
ligt at hindre dette gennem en passende Indsats fra de monetaere
Autoriteters og Regeringens Side. Ikke alene ser jeg ikke nogen
Hindring for en Kreditpolitik, som modarbejder disse Tendenser,
og for en dygtig tidsmeaessig Fordeling af offentlige Arbejder, som
kan hindre Deflationen, men jeg betragter disse som baade yderst
gnskveerdige og faktisk uundvezerlige.

Men dette er ikke det samme som at sige, at man ved Hj=lp
af disse Midler bgr tragte efter at opretholde Pengeindkomsterne
paa den maximale Stgrrelse, som man er naaet til, eller at man
herigennem ubegranset skulde kunne forleenge Hgjkonjunkturen
og holde Beskzeftigelsen oppe paa det Maximum, som een Gang er
naaet. Det er paa dette Spgrgsmaal, Meningerne deler sig skarpt, og
hvor de forskellige Synspunkter paa, hvilken Politik som er gnsk-
veerdig, i sidste Ende skyldes en Forskel i de teoretiske Anskuel-
ser om den initiale Aarsag til Nedgangen 1 Investeringens Renta-
bilitet.

Den Anskuelse, som i de senere Aar nok en Gang er kommet
i Forgrunden, og hvorpaa de populere »fuld Beskeeftigelses«-Pla-
ner er grundet, forklarer den initiale Nedgang i Investeringerne,
som starter hele den kumulative Kontraktionsproces, ved Hjzelp af
de samme Aarsager, som virker senere, naar Kontraktionsproces-
sen en Gang er godt undervejs: en utilstreekkelig Konsumefter-
spgrgsel. Denne Anskuelse fgrer til den Konklusion, at hvis blot
Konsumefterspgrgselen kunde holdes paa et tilstreekkeligt hgjt Ni-
veau, vilde Investeringen ogsaa holde sig paa et tilstreekkeligt hgjt
Niveau, og der vilde ikke opstaa nogen yderligere Vanskeligheder.
Jeg maa indrgmme, at dette er den Opfattelse, som almindelig
sund Fornuft uden Hjelp udefra naar frem til ved fgrste Pjekast,
og det har altid veeret Praktikeres Opfattelse; men fgrst fornylig
er en betydelig Del af de ansvarlige @konomer efter i Genera-
tioner at have bekampet denne Anskuelse pludselig vendt rundt
og har givet deres Stétte til denne populeere Tankegang. De fleste
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af dem betragter den grundleeggende Paastand som saa selvind-
lysende, at den ikke kraever megen Forklaring. Det eneste udtryk-
kelige Argument til dens Forsvar, som jeg har veret i Stand til at
finde, ser saa nogenlunde ud som fglger — hvor de Kendsgernin-
ger, man gaar ud fra, er temmelig almindelig anerkendte, men de
Konklusioner, man drager ud fra dem, paa ingen Maade synes mig
berettigede.

Argumentet tager sit Udgangspunkt i den Iagttagelse, at et Sam-
fund paa samme Maade som et Individ er tilbgjelig til at opspare
en stgrre Del af sin Indkomst, jo rigere det bliver, eller for at ud-
trykke det paa den Maade, der nu er moderne, at den Del af suc-
cessive Indkomsttilveekster, der gives ud til Konsumgoder, vil ten-
dere mod at blive mindre og mindre. Dette Fald i »Konsumpro-
pensitetens med stigende Indkomst er utvivlsomt rigtigt som en al-
mindelig Tendens i det korte Lgb. Det er imidlertid interessant at
bemezerke, at dette synes at geelde og af denne Teoris Fortalere nu
hzevdes kun at gaelde for det korte Lgb, d. v. s. for de cykliske Ind-
komstsvingninger, og at den Andel af sin Indkomst, som Samfun-
det over en Aarrxkke opsparer, gennem lange Perioder synes at
veere tilnsermelsesvis konstant.

Det er paa Underkonsumtionsteoriens neeste Trin, jeg ikke
leengere kan vaere med. Den haevder simpelthen, at hvis den An-
del af Indkomsttilveeksten, som opspares, stadig forgges, maa man
f¢r eller senere naa frem til et Punkt, hvor det, der gives ud til
det lghende Udbud af Konsumgoder, ikke lzengere er tilstraekkeligt
til at aftage de stigende Maengder af saadanne Goder fra Markedet
til Ipnnende Priser. Udbudet overstiger Efterspgrgselen. Priserne
falder, Investeringen skeeres ned, og vi staar allerede ved Begyn-
delsen til Kontraktionens Svikmglle,

Alt dette lyder meget plausibelt, saa leenge man ser bort fra en
Omstzendighed af afggrende Betydning. Og her kan jeg igen
haevde, denne Gang i egen Favdr, at der praktisk talt er alminde-
lig Enighed om selve Kendsgerningen. Men det, der synes at vaere
dens indlysende Betvdning for det anf¢rte Argument, bliver sced-
vanligvis ignoreret.

Denne vigtige Omstendighed er, at Svingningerne i Beskeefli-
gelsen er stgrst 1 de Industrier, som producerer Kapitalgoder, og
at folgelig det stgrste Antal arbejdslgse i Lavkonjunkturen findes
i disse Industrier. Naar man arbejder sig op fra en Depression, vil
en meget stor Del af Forggelsen i Beskaftigelse og Produktion, {il
Tider den stgrste Del, finde Sted i Kapitalgodeindustrierne. Dette
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er af den stgrste Betydning for Virkningen af den forggede Op-
sparingsrate. Hvis Forggelsen i Produktionen var sammensat af
Kapitalgoder og Konsumgoder i samme Forhold som den samlede
Produktion f¢r Forggelsen, vilde Opsparingstilveeksten virkelig
fgre til en svigtende Konsumefterspgrgsel — det vil sige, at Efter-
spgrgselen efter Konsumgoder vilde stige mindre end Udbudet.
Men dette er langt fra Tilfeeldet. Kapitalgodernes Andel i Pro-
duktionsforggelsen er meget stgrre og Konsumgodernes Andel me-
get mindre end i den samlede Produktion. Men det er til disse
Andele i Produktionsfilvaeksterne, bestaaende af henholdsvis Ka-
pitalgoder og Konsumgoder, Indkomsttilveeksternes Fordeling mel-
lem Opsparing og Konsum bgr svare.

Dette sndrer Problemstillingen ganske betydeligt. Alle Bekym-
ringer om Opsparingens absolute Andel af Indkomsttilveeksterne
er spildt, med mindre man ved, hvor stor den tilsvarende Andel af
Produktionsforggelsen, der bestaar af Kapitalgoder, er. Eller for
at sige det samme paa en anden Maade, hvor meget yderligere
Konsum man behgver ud af en given Indkomstforggelse, afhsenger
af den Andel af Produktionsforggelsen, hvorved denne Indkomst
er indtjent, som viser sig i konsumtjenlig eller »disponibel« Form.

Desvaerre har man kun faa statistiske Oplysninger om denne
Stgrrelses ngjagtige Format, og der er betydelige Vanskeligheder
ved at naa frem til et ngjagtigt Sk¢gn. Men for vort Formaal her
behgver vi ikke andet end en Antydning af Faktorernes Stgrrel-
sesorden. Denne kan vi naa frem til indirekte ved at sammen-
ligne de ssedvanlige Svingninger i de samlede Indkomster og i
Konsumgodeproduktionen gennem en almindelig Konjunktur, Jeg
tror ikke, man vurderer Forggelsen i den samlede Indkomst fra en
Lavkonjunktur til Toppen af en Hgjkonjunktur for hgjt, hvis vi
angiver den ved Stgrrelsesordenen 40 pCt. Paa den anden Side vil
for en gennemsnitlig Konjunktur en Forggelse i Konsumgodepro-
duktionen (maalt ved Produktionsomkostningerne) paa 8 pCt. ri-
meligvis vaere et meget large Sk¢gn. Men hvis disse Tal er blot til-
nermelsesvis rigtige, betyder de, at Indkomsterne stiger omkring
5 Gange saa meget som Konsumgodeproduktionen, og at Konsum-
efterspergselen fglgelig vil stige steerkere end Konsumgodeproduk-
tionen, med mindre saa meget som fire Femtedele af den yder-
ligere Indkomst opspares.

I den virkelige Verden er Forholdene naturligvis mere indvik-
lede, end disse Tal giver Indtryk af. Ved en dyberegaaende Ana-
lyse maatte man skelne omhyggeligt mellem Opgangens forskellige
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Trin, og man maatte gaa ind paa de betydelige Vanskeligheder,
som skyldes, at Konsumgodeproduktionen i ethvert (jeblik vil
veere paavirket af Kapitalgodernes Feerdigggrelse til forskellige
Tider. Men en saadan Analyse er naturligvis ikke min Opgave
her.

Hvad det her geelder om, er blot at vise, at det i al Almindelig-
hed synes langt mere sandsynligt, at Konsumgodeefterspgrgselen
ved Hgjkonjunkturens Slutning vil overstige Udbudet, end at den
vil blive mindre end dette. Og dette understgttes naturligvis i no-
gen Grad af den Kendsgerning, at Konsumgodepriserne tenderer
opefter henimod Slutningen af Hg¢jkonjunkturen (og jeg tror og-
saa af den Kendsgerning, at Lagrene af feerdige Konsumgoder til
Forskel fra Lagrene af Halvfabrikata og andre Varer, som ikke
kan konsumeres, synes at svinge umaadeligt med Konjunktu-
rerne). Saa langt fra at finde, at den fgrste Investeringsnedgang
forklares af en svigtende Konsumefterspgrgsel synes det mere
sandsynligt, at der fremkommer en overskydende Konsumefter-
spprgsel.

Hvilke Vidnesbyrd er der om Existensen af den modsatte Si-
tuation, der jo antages af saa stor en Del af den nuvaerende Teori?
Saa vidt jeg kan se ingen udover den Kendsgerning, at Investe-
ringerne faktisk gaar ned, og at det forudszttes, at dette maa skyl-
des, og derfor er Vidnesbyrd om, en utilstraekkelig Konsumefter-
spgrgsel. Men dette er naturligvis blot at implicere Svaret i Pree-
misserne. Den Forudsetning, at enhver Forggelse af Konsumefter-
spgrgselen maa virke som Stimulans for Investeringerne, og at en-
hver Nedgang i Konsumefterspgrgselen maa virke som en Bremse
paa Investeringerne, er helt igennem ubevist. Den lyder plausibel,
fordi det i stgrre eller mindre Grad er det, der sker, naar der fin-
des store Reserver af uudnyttede Resourcer. Men vi maa ikke
glemme, at vi nu beskeeftiger os med Situationen ved Hgjkonjunk-
turens Top eller gverste Vendepunkt, og at der i denne Situation
praktisk talt ikke vil findes saadanne Resourcer. Jeg tror, at under
saadanne Omstzendigheder vil en Stigning i Efterspgrgselen faktisk
fgre til en formindsket Investering, og at den overskydende Kon-
sumgodeefterspgrgsel saaledes kan blive Aarsag til Krisen. Det er
ikke ngdvendigt at sige, hvor vigtigt det vil vaere for hele Kon-
junkturpolitiken, hvis dette, som jeg tror, er rigtigt. Men lad mig,
fgr jeg forsgger at forklare, hvorledes et tilsyneladende saa para-
doksalt Resultat kan fremkomme, férst vise, hvorledes det mod-
satte »common sense« Synspunkt fgrer til endnu langt mere para-
doksale Slutninger.
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Hvis det, som den almindelige Anskuelse leder frem til, var
sandt, at en Investeringsforggelse selv under fuld Beskeeftigelse
fgrer til en Forggelse af Konsumgodeefterspgrgselen, vilde dette
faa den Igjerlige Konsckvens, at jo kraftigere Konsumgoderne blev
efterspurgt, des feerre blev der produceret. Da Produktionen af
Investeringsgoderne under fuld Beskaftigelse kun kunde forgges
paa Bekostning af Konsumgodeproduktionen, vilde dette faktisk
betyde, at enhver Prisstigning paa Konsumgoder skulde fgre til en
mindsket Produktion af dem, hvad der naturligvis maatte fgre til
en yderligere Prisstigning, og saa videre. Man behgver neppe no-
gen overdreven Tro paa Markedets automatiske Kraefter for at
have en Mistanke om, at der maa veaere et Hul i et Argument, som
fgrer til saadanne Resultater, og at der maa findes en eller anden
Mekanisme, ved Hjelp af hvilken en Forggelse i Konsumgodepri-
serne — og derfor i Rentabiliteten ved at producere Konsumgoder
-—— under Betingelse af fuld Besk®ftigelse ved Hg¢jkonjunkturens
Top vil fremkalde en Nedgang i Produktionen af Investeringsgoder

Vi behgver ikke at spgge leenge efter en saadan Mekanisme, og
den virker faktisk paa en Maade, som er velkendt for de fleste
Forretningsfolk. En given Prisforhgjelse ¢ger den procentvise
Profit paa cirkulerende Kapital mere end paa fast Kapital — sim-
pelthen fordi Forskellen mellem Omkostningerne og Prisen bliver
indtjent saa mange Gange mere, som Kapitalen i en given Periode
omsattes tiere. Det er ogsaa en kendt Sag, at hvis den Kapital, et
Foretagende har til sin Disposition i en saadan Situation, er be-
greenset, vil Behovet for mere cirkulerende Kapital ssedvanligvis
gaa forud for Behovet for fast Kapital. Vi behgver ikke her at be-
tragte det Tilfselde, hvor ethvert Foretagende under en alminde-
lig Prisstigning for Konsumgoder kunde rejse saa meget yderligere
Kapital, som det maatte gnske, eftersom dette meget hurtigt vilde
fgre til en ubegreenset Inflation. Men hvis den tilgeengelige Kapital
er begraenset, saa vil der ske en almindelig Overflytning fra Ud-
gifter til fast Kapital til Udgifter til cirkulerende Kapital eller —
hvad der under fuld Beskeftigelse vil medfgre samme Virkning —
en relativ Forggelse af den sidste i Forhold til den fgrste.

Dette kunde i fgrste Omgang synes blot at forklare, hvorfor
Foretagender anvender deres Kapital forskelligt, men ikke hvorfor
de som Fglge af stgrre Konsumefterspgrgsel skulde anvende en
mindre samlet Kapital end fgr. Det er imidlertid dette sidste, som
forekommer saa paradoksalt, og som vi er ngdt til at forklare,
hvis vi gnsker at ggre det forstaaeligt, hvorfor en Forggelse i Kon-
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sumefterspgrgselen skulde fremkalde udbredt Arbejdslgshed i Ka-
pitalgodeindustrierne, Vi er dog faktisk meget nzer ved Svaret, og
der behgves kun endnu et Trin videre.

De kender utvivlsomt alle det Feenomen, som (@konomerne ud-
legger som Virkninger af det saakaldte Accelerationsprincip.
Hvad det gaar ud paa, er kort sagt, at Virkningen af en Foran-
dring i Konsumefterspgrgselen paa Produktionen i de tidligere Pro-
duktionstrin bliver forstgrret i Forhold til den Ma;ngde Kapital,
som er ngdvendig for at producere de paagmldende Goder. Det
virker i begge Retninger, saaledes at det forstgrrer baade en For-
pgelse og en Formindskelse i Efterspgrgselen mange Gange. Og det
virker mere eller mindre kraftigt, eftersom der bruges meget eller
lidt Kapital pr. Feerdigvareenhed. Lad os anvende dette paa det
Tilfzelde, hvor der i de Industrier, som producerer Konsumgoder,
sker en simpel Overflytning i Udgifterne fra fast Kapital til cir-
kulerende Kapital. Nedgangen i deres Efterspgrgsel efter fast Ka-
pital vil gennem Accelerationsvirkningen fremkalde en meget stor
Indskrumpning i Kapitalgodeindustriernes Efterspgrgsel efter Fal-
torer. Da fast Kapital altid betyder forholdsvis store Kapitalmaeng-
der pr. Ferdigvareenhed, vil denne negative Accelerationsvirk-
ning have en meget hgj Koefficient. Forggelsen i Udgiften til cir-
kulerende Kapital vil naturligvis paa den anden Side seatte en
positiv Accelerationsvirkning i Gang. Men da der krzeves meget
mindre cirkulerende Kapital i Forhold til Vareproduktionen, vil
Accelerationsvirkningen her optraede med en meget mindre Koef-
ficient, og den resulterende Forggelse i Faktorefterspgrgselen vil
ikke veere tilstreekkelig til at opveje den Nedgang, som skyldes den
mindre Efterspgrgsel efter fast Kapital. Nettovirkningen bliver
saaledes en Nedgang i den samlede Faktorefterspgrgsel med den
Arbejdslgshed, som dette bringer med sig. Og dette er, hvad jeg
haabede at paavise.

Jeg forlanger ikke, at De straks skal anerkende denne Forkla-
ring paa Héjkonjunkturens Ophgr som rigtig. Jeg ¢nsker blot, al
De vil fglge mig saa langt som til at overveje, hvad der vilde blive
Konsekvensen af et Forsgg paa at forlenge Hgjkonjunkturen gen-
nem at holde Konsumefterspgrgselen oppe paa sit Maximum, hpvis
denne Forklaring var sand. Jeg haaber, jeg har gjort den tilstreek-
kelig plausibel til, at det synes Dem Umagen vserd at undersgge,
hvad dens Betydning for praktisk Politik kan wveere.

Den betyder i f¢rste Raekke, at Nedgangen i Investeringerne
henimod Hgjkonjunkturens Slutning paa ingen Maade er forbun-
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det med nogen Udtgmning af Investeringsmulighederne. Fgr Ind-
komsterne allerede er faldet, er der ikke nogen Nedgang i Investe-
ringsrentabiliteten 1 Almindelighed, men tveertimod en Stigning i
Profitten. Dette stadfeester naturligvis blot, hvad almindelig Erfa-
ring kunde have sagt os. Vi behgver blot at spgrge, hvor megen
extra Investering der vilde vzere ngdvendig for at forsyne alle
Mennesker her i Landet med en Minimumsrealindkomst svarende
til for Exempel £ 500 om Aaret, for at indse, hvor langt vi endnu
er fra det Punkt, hvor vi bliver ngdt til at bekymre os om Investe-
ringsmulighedernes Udtgmmelse. Det forekommer mig, at hele
denne Teori med al dens Tale om gkonomisk Overmodenhed, og
jeg ved ikke hvad, er blevet opfundet alene for at forklare, hvor-
for New Deal’s Kgbekraftsindsprgjtninger ikke fgrte til det Resul-
tat, som burde have fgrt til efter de Teorier, som laa bag. Men
der er naturligvis ingen Brug for en saadan speciel Forklaring,
hvis disse Teorier simpelthen var forkerte, og hvis Forsgg paa at
holde Konsumefterspgrgselen oppe paa sit Maximum ikke kunde
have genoprettet den private Investering. Dette er netop, hvad i
kunde vente, hvis Grunden til Efterspgrgselsnedgangen i Forvejen
er en for stor Konsumefterspgrgsel. Offentlige Udgifter kan natur-
ligvis skabe Beskeaeftigelse, men de genskaber ikke 1 sig selv de
private Investeringers Omfang, og hvis de bliver gennemfgrt {il
det Punkt, hvor Konsumefterspgrgselen bliver opretholdt paa Hgj-
konjunkturens Maximum, vil de i Virkeligheden forhindre de pri-
vate Investeringers Genopblussen. Og den Beskaftigelse, som ska-
bes af flere offentlige Udgifter, vil kun wvare saa lenge, som de
offentlige Udgifter varer.

Resultatet af et Fors¢gg paa at stabilisere Beskeftigelse og Ind-
komst paa Hgjkonjunkturens Maximumstal vilde saaledes faa til
Fglge, at man gjorde en Del af Beskeeftigelsen fuldsteendig afhzn-
gig af offentlige Udgifter. Og jo leengere en saadan Politik fortseet-
tes, des stgrre bliver den Del af den samlede Beskeaeftigelse, som
kun kan opretholdes gennem fortsatte offentlige Udgifter. Det er af
denne Grund, at det Valg, vi staar overfor, er saa sksebnesvangert,
og at det, efterhaanden som man gaar videre i denne Retning,
bliver vanskeligere og vanskeligere at opgive det mislykkede For-
sgg og prgve en anden Vej. Hvis jeg har Ret — og Kgbekraftsind-
sprgpjtning ikke i sig selv skaber Opgang, men under visse Om-
steendigheder endog forhindrer de private Investeringers Genop-
blussen — wil »fuld Beskeeftigelsese-Politiken, som oprethelder
Konsumefterspgrgselen paa Maximum, rimeligvis ggre den Mangde
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Beskaftigelse, som direkte afhsenger af denne Politik, saa stor,
at vi til Slut ikke har andet Valg end at fortsette den, hvor meget
vi end i Mellemtiden maatte have lzert at betragte den som uklog.

For at gentage det, saa betyder alt dette naturligvis ikke, at
moneter Politik og offentlige Arbejder ikke maa anvendes til at
forhindre den Efterspgrgselsindskrumpning, som kommer lenge
inden det Punkt, hvor H¢jkonjunkturens Extraprofitter svinder
bort. Men ikke alene maa det indrgmmes, at en saadan Politik er
vanskelig; den vil, selv naar den lykkes, aldrig kunne tilfredsstille
Tilheengerne af den nye »fuld Beskeftigelses«-Skole, eftersom den,
selv naar den er mest heldig, ikke kan hindre, at der fremkommer
betydelig Arbejdslgshed i Kapitalgodeindustrierne. Den er intet
andet end et Palliativ, der kan have sin Betydning for, at Forhol-
dene ikke skal blive endnu vzerre, men den er ikke noget virke-
ligt Middel mod Arbejdslgshedsproblemet i det lange Lgb.

Dette Middel maa sg¢ges andetsteds, og meget muligt vil der fak-
tisk ikke veere nogen Kur, som baade virker gjeblikkeligt og smer-
tefrit. Fgr jeg fastslaar den temmelig gammeldags Forskrift, som
stadig synes mig den bedste, og som til Trods for den lange Tid,
i hvilken den har vzeret anbefalet af Pkonomer, aldrig har veeret
prgvet for Alvor (maaske bortset fra Federal Reserve Systemet i
1923) kan det maaske veere nyttigt, hvis jeg gentager Hovedpro-
blemet, saaledes som jeg opfatter det.

Det forekommer mig at ligge i den Kendsgerning, at som Fglge
af, at vi kun bruger Kapitalgodeindustrierne i midlertidige Oplgb,
har disse Industrier tilirukket en stgrre Andel af Arbejdskraft og
andre Resourcer, end der til Stadighed kan beskeeftiges der. Saa
langt kan jeg faa Fglgeskab af mange (Dkonomer, som ikke vil
vaere enige i den Betydning, hvori jeg siger, at Kapitalgodeindu-
strierne er forholdsvis for store. Hvad jeg mener hermed, er, at
vore Resourcer er fordelt paa en saadan Maade mellem Produk-
tionen af Kapitalgoder og Produktionen af Konsumgoder, at naar
de alle er beskeeftigede, vil en stgrre Andel af Indkomsten blive
givet ud til Konsumgoder, end hvad der svarer til den Del af den
samlede Indkomst, som indtjenes i Konsumproduktionen. Det er
den eneste Betydning, jeg kan tilleegge Begrebet Overudvikling af
Kapitalgodeindustrierne, og den forekommer mig at vare Grun-
den til de tilbagevendende Afbrydelser af Investeringen, saa saare
vi naar til fuld Beskeeftigelse.

Den varige Lgsning synes at ligge enten i en Forggelse af Op-
sparingsraten, hvad der er politisk vanskeligt at opnaa, og hvilket



FULD BESK/EFTIGELSE 29

de fleste vil vige tilbage for, eller i en Formindskelse af den Andel
af vore Resourcer, som er viet til at frembringe Kapitalgoder.
Vanskeligheden er, at saa lenge vi alle stiler mod fuld Beskeef-
tigelse med den nuveerende Fordeling af Resourcerne, vil der ikke
blot ingen Beveegelse ske fra Kapitalgodeindustrierne til Konsum-
godeindustrierne, men enhver Hgjkonjunktur, som med velberaad
Hu er planlagt i Henhold til den herskende Tillid til at stimulere
Kapitalgodeindustrierne, vil samle mere Arbejdskraft og andre
Resourcer sammen i disse Industrier. At forhindre dette er det ra-
tionelle i den ortodokse Forskrift med at standse Hgjkonjunktu-
ren, fgr den naar sit naturlige Hgjdepunkt. Som jeg nsevnte tid-
ligere, forekommer dette mig stadig at veere den rigtige Politik.
Det vil maaske ikke vaere det eneste, man kan ggre, og det vil maa-
ske veere klogt at kombinere det med andre Forholdsregler, som
tjener til at forgge Stigningen i Konsumgodeproduktionen under
Hgjkonjunkturen, eller til at forgge den Grad hvori Investerin-
gerne vil fgre til et Konsumudbud. Men nsesten alle de Forholds-
regler, man faktisk prgver, har den modsatte Virkning, eftersom
de alle har til Hensigt at stimulere Investeringen saaledes som
seasy money«Politiken. Paa denne Maade opnaar man end
ikke, hvad man med Grund kunde haabe at opnaa, nemlig en
gradvis Neddempning af de cykliske Svingninger, indtil de til
Slut blot vilde udggre mindre Afvigelser fra et hgjt, almindeligt
Aktivitets- og Beskeeftigelsesniveau og vilde ophgre at veere et
vaesentligt socialt Problem. Dette betyder imidlertid, at Politiken,
som al liberal Politik hgr det, vaesentlis maa vesere en Langtids-
politik. Men det er det karakteristiske Treek hos vore saakaldte
Plangkonomer, at de ikke er tilfreds med Langtidspolitik og fak-
tisk kun er interesseret i gjeblikkelige Resultater. Dette er maa-
ske vor Tids Indstilling. Hvis det er saaledes, er jeg bange for, at
denne Indstilling ikke er forenelig med den liberale Samfunds-
orden, som vor Generation stadig bekender sig til.



