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sUMMARY. Two new works on the Economics of Keynes invite us to rethink our view
on what The Reynesian Revolution was all about. Axel Lejonhufoud’s microeconomic
explanations of unemployment focus the rate of interest in disequilibrium and the impor-
tance of the aggregale structure of a model. Paul Davidson’s book underlines the funda-
mental difference between the Keynesian concept of uncertainty and the neoclassical risk
which involves grave consequences for price-fixing and the demand for money.

Indledning

De senere ars udvikling i makrogkonomisk tcori har veret praget af
matematisk formalisme og skonometrisk afprevning.

Axel Leijonhufvuds og Paul Davidsons beger fra 1968 og 1972 reprasente-
rer et brud pd denne udviklingslinie, idet deres intention er at behandle basale
teoretiske fenomener. Begge soger at klargere, hvad det egentlige indhold af
Keynes’ skonomiske teori er, hvilket nok kan vere tiltrzngt, eftersom nasten al
makroteori pd den ene side havder at vare keynesiansk, men pd den anden
side oftest vender sig til Keynes’ fortolkere — f.eks. Hicks (1937), Alvin Hansen
(1949) eller Samuelson (1947) — for at finde keynesianske svar pa foreliggende
problemstillinger.

Det er siledes tankevaekkende, at Milton Friedman (1970 og 1971) efter-
handen selv mener, at hans teori ikke er langt fra at veere, »hvad Keynes egent-
lig mente« — det ma skerpe behovet for klargerelse af de fundamentale tcore-
tiske forskelle. Leijonhufvuds bog sigter mod at ®ndre denne tingenes tilstand
ved at gore op med IS-LM-oplegget, der efter Leijjonhufvuds mening giver et
ganske vildledende billede af den teori, det skulle belyse.

Paul Davidsons Money and the Real World er vasentligt mindre ambities
end Leijonhufvuds vark, og der findes nappe meget hos Davidson, som lzsere
af Keynes ikke kender. Der er i mindre grad tale om fortolkninger, men mere
om en paxdagogisk fremstilling. Bogen tager udgangspunkt i et centralt ele-
ment i Keynes' teori: sondringen mellem risiko og usikkerhed.
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Leijonhufvud

Det dynamiske element 1 Keynes® teort

Leijonhufvud tilstreeber at vise Keynes’ teori som en dynamisk analyse,
der skal forklare miden pa hvilken systemet tilpasser sig, mens IS-LM-model-
len kun er et komparativ statisk verktej, der kan demonstrere ligevagte, men
som vil fore os pa vildspor, hvis vi gennem den prever at forstd selve tilpas-
Ningsprocessen.

Hvor mange skonomer erikke vant til — i et IS-LM-diagram - at rassonnere
siledes: fald i den autonome efterspergsel skaber gennem konsumfunktionen
fald 1 indkomst og beskaftigelse; herved ’'frigives’ transaktionskasse, og renten
presses ned, si det initiale indkomstfald modvirkes. Systemets monetzre del
virker som stabilisator.

Denne tankegang vises at vaere ukeynesk: forbrugsfaldet mi pi kort sigt
fore til et overskudsudbud af varer, der under tilpasningsprocessen umiddelbart
modsvares af en oget eftersporgsel efter obligationer, siledes at renten drives
nedad. I overensstemmelse med den keyneske likviditetspraferenceteori an-
tager Leijonhufvud, at spckulanter pd et tidspunkt begynder at hoarde med
det resultat, at renten ikke nir at komme sd langt ned, at vareoverskuddet
elimineres. V1 er derfor i den situation, at tilpasningen forstyrres af en eget
pengeeftersporgsel.

Indkomstfaldet bliver langvarigt som falge af monetzre faktorer. Det
eksisterende overskud af varer elimineres ganske vist efterhdnden, men det
sker ved kontraktion af produktion og beskazftigelse.

Forst pa helt langt sigt vil markedet have erhvervet en tro pi, at renten
ber vere lavere, hvilket vil sige, at spekulanterne nu er overbevist om rigtig-
heden af at udbyde penge for at erhverve fordringer.

Mikroteori

Et af kernepunkterne hos Leijonhufyud er anvendelsen af hvad man
kunne kalde en keynesk mikroteori — primeart hentet fra Robert W. Clower’s
arbejder (1965 og 1967). Clower's og Leijonhufvuds teori er en uligevagts-
teori, der 1 sammenhange, som feks. den ovenfor gennemgaede, tilsigter at
vise, hvorledes pkonomiske agenter handler under en tilpasningsproces.

Udgangspunktet er den keyneske antagelse om, at mangder tilpasser sig
hurtigere end priser — tilpasningsprocessen kan skrives som

dpldt = f(g* — ¢%) (1)

hvor dp/dt er pristilpasningen over tiden som funktion af forskellen mellem
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udbudt og efterspurgt maengde. Et eksogent »stod« til modellen fir altsd
mangderne til at reagere forst, mens f.eks. Marshalls klassiske mekanisme kan
beskrives som

dgldt = h{p* — p*) (2)

I makrosammenhang vil det sige, at hos Keynes skal der zndringer i indkomst
og beskeftigelse til, for en ny ligevaegt nas, mens klassikerne antog, at priserne
kunne opfange ydre pavirkninger uden vasentlige reale pavirkninger, (Hverken
den keyneske eller den klassiske teori udelukker en kombination af de to til-
pasningsmekanismer. Det afgorende er, hvad der reagerer hurtigst og derfor
udgor den initiale tilpasning).

Det er denne forskel i den dynamiske specifikation, der for Leijonhufvud er
den afgorende forskel pd Keynes og klassikerne — i modsztning tl de gengse
fremstillinger, der sammenligner to komparativ-statiske systemer med afvi-
gende adferd pd arbejds- og pengemarked.

Leijonhufvud forklarer eksistensen af arbejdsleshedsligevegte ved et be-
grebsapparat fra Clower (1965), sondringen mellem planlagt og effektiv efter-
spergsel.

De okonomiske agenter planlegger altid at udbyde ligesd meget, som de
eftersporger, men hvis det f.eks. ikke lykkes husholdningerne at realisere et
udbud af arbejdskraft, si ma producenternc opfatte dette — gennem den auto-
matisk skabte mindre effektive vareefterspergsel — som et tegn p4, at alle er
tilfredse med de faktiske forhold.

Den herskende underbeskaftigelsesligevagt er karakteriseret ved, at den
faktiske efterspergsel bliver mindre end den planlagte.

Dette er kernen 1 Lejjonhufvuds budskab: et eksogent sted sztter kumula-
tive processer igang, der primart forer til mangdereaktioner, og som for-
sterkes ved adferden pd pengemarkedet. De ubeskzftigede stdr magteslose,
da de ikke er i stand til at kommunikere deres planer til producenterne. Det
er nemlig ikke tilstrazkkeligt at planlzgge at udbyde arbejdskraft svarende til
fuld beskeftigelse, hvis man ikke samtidigt kan eftersperge varer, der vil for-
arsage eftersporgsel efter arbejdskraft.

Denne opfattelsel af indkomst og beskeaftigelse som sterrelser to parter
uafhengigt af hinanden forseger at fastlegge, har altid ligget bag keynesianske
modeller, og den mikroteoretiske underbygning er blevet betydeligt mere til-
fredsstillende ved Clowers og Leijonhufvuds oplzg.

1. Clower (1g65) omtaler dette meget rammende som »The Dual Decision Hypothesis«,
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Aggregering og rentefolsomhed

Efter at have diskuteret dette »nye keyneske mikrogrundlag« tager Leijon-
hufvud en rekke makroproblemer op til behandling.

Det er en almindelig keynesiansk (som begreb er»keynesiansk« hos Leijon-
hufvud synonymt med en vildledende Keynestolkning) pdstand, at pengepoli-
tik ikke er effektiv.

Denne opfattelse angribes for at wvare i strid med Keynes' billede af
okonomien og forer til, at Leijjonhufvud i sin model vzlger en utraditionel
aggregeringsstruktur.

Hyvis der i gkonomien findes lange og korte aktiver som begge igen kan
deles i fysiske og finansielle, er det som pi figuren relevant at operere med fire
godetyper, jvi. Leijonhufvud (1968, p. 146).

Finansielle aktiver Fysiske aktiver
Korte aktiver Penge Forbrugsvarer
Lange aktiver Obligationer »Realkapital«

Da makroteorien kun »kender« to relative priser: godepriser og rente, mi
to aktiver aggregeres?. Keynesianerne slir de to fysiske aktiver sammen til
»output«, mens Leijonhufvud har ret i at hzvde, at Keynes ofte sondrede
mellem kapital- og forbrugsgoder. Man kan som beleg herfor se Keynes (1936,
kap. 4), hvor dct vises, at output overhovedet ikke kan males i en fielles fysisk
enhed, men alene ved input af lenenheder.

Leijonhufvud aggregerer i stedet de to lange aktiver med den begrundelse,
at typisk realkapital har lang levetid, hvorfor efterspergslen nedvendigvis ma
reagere pa rentezndringer ngjagtigt som obligationer med lang lobetid ger det.

Der er ingen tvivl om, at Leijonhufvud her har gjort opmarksom pa en
vasentlig svaghed ved den traditionelle Keynes-model, men hans analyse forer
visse steder til urimeligheder, for »realkapital« er hos Keynes to ting; aktier
og det bagved liggende kapitaludstyr. Aktier og obligationer er nwre substitut-
ter: de handles begge pa berser og deres kurser bestemmes i haj grad af psyko-
logiske forhold - det der hos Keynes omtales som kampen mellem »bulls« og
»hearse«,

En aktieinvestor kan saledes habe pé to former for indkomst: udbytte og

2. Len og arbejdskraflt holdes udenfor, da de behandles ens i de to teorier.
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kursgevinster, mens maskininvestoren ikke kan forvente at afhande sit kapital-
udstyr til priser, der vil give fortjeneste, p.gr.a. de uperfekte markeder for
second-hand-capital. Noget af det, Leijonhufvud vinder ved sin aggregering
1 form af en mere keynesk rentefelsomhed, tabes ved en urealistisk behandling
af samspillet mellem aktier og realkapital3,

Hvis man som Leijonhufvud lzgger vagt pa at beskrive uligevagte og til-
pasningsmekanismer, er det uhensigtsmassigt at ville indpasse sin analyse 1 et
generelt ligevaegtssystems rammer, d.v.s. minutiost at telle aktiver og relative
priser. I den nedenfor omtalte bog af Davidson (1972, p. xui1) hedder det:
»(Leijonhufvud) is trapped by his desire to use a Walrasian framework as a
Rosetta stone for comparing Keynesian economic with the economics of
Keynes«.

En anden anstedssten i Leijonhufvuds aggregeringsprocedure er den im-
plicit antagne mulighed for substitution mellem penge pa den ene side og
obligationer og realkapiial pd den anden. Substitutionen mellem penge og
obligationer er det, likviditetspreferenceteorien handler om, men Keynes ville
ikke, som de moderne neoklassikere: Patinkin, Tobin, Friedman m.fl., lade
kapital vaere et substitut for penge. Hos Keynes (1936, p. 230 ff) er det ét af
penges karakteristika, at substitutionselasticiteten mellem dem og varer er o,
d.v.s., at eget eftersporgsel efter penge ikke kan trzkke producérbare aktiver
ind 1 pengenes funktion ved at gore dem til likvide vardiopbevaringsmedier.

Det er przcis denne egenskab ved penge, der gor, at den tidligere omtalte
hoarding ved en begyndende konjunkturnedgang bliver sa fatal.

Leijonhufvud har selv overbevisende forklaret, hvorledes en kumulativ de-
pression seaetter sig i gang pi denne mide. Hvis derimod oget pengeefterspargsel
fik den relative kapitalpris til at falde, som tilfieldet ma vere mellem substitutter,
med oget produktion til folge — og det er netop neoklassikernes forklaring? —
kan arbejdsleshed hejst vere et kortvarigt fanomen.

Leijonhufvud citerer (p. 308) Keynes’ forklaring pa denne pengencs
destruktive virkning: »men cannot be employed when the object of desire
(i.e. money) is something which cannot be produced and the demand for
which cannot be readily choked off 5«, men uden ievrigt at forstd relationen til
aggregeringsproblemet.

3. Det meste af Keynes (1936, ch. 12) handler om denne sondring.

4. Se eks. Tobin 1g96g.

5. Keynes (1936, p. 235). Det er interessant at bemierke, at dette er eneste gang, Leijonhufvud citerer
fra General Theory’s ch. 17. En bog om Keynes® maonetare teori, der ikke kommenterer Keynes' penge-
teoretiske kapitel!
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Behandlingen af forbrug og rente

Axel Leijonhufvud behersker megen gkonomisk teori. Neesten alle hjerner af
gammel og ny teori behandles og seettes ind i en sammenhang med Keynes’ ideer.

Leijonhufvud argumenterer for, at Keynes’ synspunkt var, at lavere rente
entydigt forer til storre forbrug og dermed eftersporgsel og indkomst.

For at nd dette, ma der en gennemgang af forbrugs- og kapitalteori til,
der er seerdeles interessant, men som intet direkte resultat kan give uden supple-
rende antagelser.

Leijonhufvud ger 1 sin segen efter relevant teori holdt ved Hicks’ average
period-begrebs.

Hvis en persons fordeling af indkomst og forbrug over livet er skav i den
forstand, at den gennemsnitlige forbrugsstrem ligger for indkomststremmen,
er det intuitivt klart, at et rentefald fir borgerne til at fole sig rigere, da byr-
den ved at ldnefinansiere et tidligt placeret forbrug bliver lettere at bare. Nar
s samtidigt indkomst pd makroplan hos Keynes er endogen, vil en folelse af
velstand omplante sig i en lavere opsparing, siledes at indkomsten faktisk
vokser, nir renten falder.

Lejjonhufvud ma gennem mange antagelser for at slutte, at de skono-
miske agenter typisk har den her forudsatte fordeling af de to stremme, d.v.s.,
at forbrugets gennemsnitlige periode er mindre end indkomsten.

Ganske vist begynder alle individer at konsumere for de tjener, men de
fortseetter efter pensionsalderen med et vist forbrug, hvilket betyder, at ar-
bejdsindkomst alene ikke kan sikre den forudsatte egenskab ved de to stromme.
Der skal udsagn til om kapitalgodernes levetid.

Nar det typiske kapitalgode er langvarigt, er det naturligt at antage, at
afkastet heraf rakker ud over den del af livscyklen, hvor arbejdsindkomsten
tjenes, og investeringernes foretages.

Leijonhufvud kan her henvise til Keynes’ billede af kapital: bygninger og
anleg var det, Keynes (1936, p. 163) tankte pd, nir han beskrev realkapitals
egenskaber, (I de detaljerede resonnementer sondrer Leijonhufvud selv her
mellem realkapital og de fordringer, aktier, der reprazsenterer dem.)

De skonomisk-politiske konklusioner
Efter disse kritiske bemaerkninger, ma det fastholdes, at selve fremhavelsen

6. Se Hicks (1946, pp. 184-188). Her beregnes et udtryk - den gennemsnitlige periode - som i dimen-
sionen »tidw udtrykker okonomiske strommes placering § forhold til hinanden ved at mile der gennem-
snitlige tidsrum de enkelte elementer af stremmen er fjernet fra udgangspunktet, idet disse tidslangder
er vegtet med elementernes ({Leks. udbetalingers) sterrelser,
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af hoj rentefolsomhed i anskaffelsen af kapitalgoder er i overensstemmelse
med, hvad der kunne kaldes Keynes’ vision.

Den tilsyneladende modstrid mellem denne forhindsantagelse og ekono-
metriske undersogelser af investeringernes pdvirkelighed af renten diskuteres
og forklares meget pracist med henvisning til Keynes’ sondring mellem Margi-
nal Efficiency of Capital (MEC), der kan opfattes som et udtryk for investo-
rernes subjektive forventminger til kapitalgodernes fremtidige afkast, og renten.
MEC er ikke identisk med renten, men 1 ligevagt vil MEC og renten vare
lige store.

Hvis man vil pavirke investeringerne, er der to veje at ga. Man kan @ndre
renten eller forventningerne (MEC).

Det forste stoder pd den vanskelighed, at publikums renteforventninger
er svare at pavirke, navnlig hvis de pengepolitiske myndigheder er uvillige
til at foretage drastiske skridt. Det pengepolitiske problem er altsa ikke rente-
ufelsomhed i investeringerne, men traghed 1 rentens tilpasning.

Leijonhufvud viser i denne forbindelse, at Keynes ansd det virkelige
makrookonomiske problem for at vere en for haj rente. Da centralbankerne
ikke kunne eller ville fore den nedvendige pengepolitik, var det en mulighed
at forege investeringerne ved at pavirke MEC ved en ekspansiv finanspolitik,
der kunne skabe forventninger om en stigende eftersporgsel.

MEC kan ogsi pivirkes gennem de intertemporale relative priser. En
deflationspolitik? kan hos Keynes tenkes at virke ved, at agenterne bringes til
at mene, at keb nu er mere fordelagtigt end keb i fremtiden.

fonktusion

Selvom Leijonhufvuds bog indeholder mange argumenter, der vanskeligt
kan fores tilbage til Keynes og enkelte steder indeholder synspunkter, der er
i strid med dennes meninger, er der tale om det hidtil mest betydende teo-
retiske bidrag til Keynes-tolkningen8.

Slut mi det vare med at fremstille Keynes’ teori som en klassisk kompara-
tiv-statisk model med szrlige »keynesianske egenskaber«.,

Bogens storste enkeltbidrag til den skonomisk teoris udvikling skal nok
vise sig at vare inddragelsen af den »nye mikroteori« i forklaringen af det
dynamiske tilpasningsforlehb.

7. Proportional nedszttelse af priser og lon.
8. Hvis man blot vil have hovedlinierne, kan henvises til Leijonhufvud (1g6g).
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Davidson

Sondringen mellem risiko og usikkerhed

Ved ekonomisk risike® betegnes den situation, hvor gkonomiske agenter,
ndr de skal overveje en situation med konsekvenser for fremtiden, er 1 stand
til at bestemme et udfaldsrum og tildele de enkelte mulige h®ndelser vegte,
hvorved den pkonomisk uvished forsvinder — eller 1 den mindste reduceres til
problemer, man kan betale sig fra. Om usikkerhed galder det:

By "uncertain” knowledge, let me explain, [ do not mean merely to distinguish what is known

for certain from what is only prebable. The game of roulette is not subject, in this sense, to un-

certainty; ........ The sense in which I am using the term is that in which the prospect of a
European war is uncertain..... [Keynes 19574, p. 113].

Davidson viser, hvorledes denne usikkerhed overalt spiller ind pa ekono-
miske overvejelser.

Prisfastsettelse under usikkerhed

Ideen 1 opbygningen af Money and the Real World er forst at vise den eko-
nomiske adferd i en model, hvor det finansielle system ingen restriktioner ud-
gver, og siden at introducere sidanne monetazre virkninger,

Hvor Leijonhufiud lod sit mikroskonomiske udgangspunkt vaere de rela-
tive tilpasningshastigheder og den duale beslutningshypotese, si analyserer
Davidson producenternes adferd i et almindeligt prissmazngdediagram, hvor
han viser, at den keyneske agent forst fastlegger (under usikkerhed) en vis
mangde, der skal seges produceret, til hvilken der si — efter almindeligt neo-
klassisk menster — beregnes en optimal pris. Hvis det faktiske skonomiske for-
lgb forer til mindre eftersporgsel og produktion, fastholdes det én gang bestemte
»mark up« — en anden forklaring pa, at priserne kommer til at tage en mindre
del af den samlede tilpasning.

Denne tilpasningsmekanisme sammenlignes med de teorier, som Cam-
bridge-ekonomerne Joan Robinson og Nicholas Kaldorl® har udviklet, hvor
usikkerheden forsvinder ud af modellen, da én gang besluttede mazngder ligger
fast og al tilpasning sker over indkomstfordelingen.

Antages et sidant synspunkt, er der naturligvis ikke langt til neoklassiske
guldaldermodeller, der under fuld sikkerhed lader skonomien bevzge sig af
pa forhand determinerede baner. Ud fra et grundsyn om usikkerhedens alt

g. 3¢ Keynes (1936, p. 148).

10. Davidson lzgger stor vgt pA den politiske tolkning af ekonomisk teori, Robinson og Kaldor er
wleft-of-center Weo-keynesians«, mens Leks. Tobin og Patinkin er wright-of-center Neoclassical Bastard
Keynesians«,
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dominerende betydning vender Davidson sig skarpt imod en sidan udvikling
af keynesiansk okonomisk teori.

Pengeeflersporgsel ved usikkerhed

Kun hvis de skonomiske agenter er usikre pd det fremtidige ekonomisk
forleb, kan de tznkes at holde penge. Penges fornemste egenskab er, at de-
res fremtidige afkast er aldeles sikkert, hvilket medforer, at alle er villige til
at indgé forward-kontrakter mod betaling i penge.

Davidson ger 1 sin diskussion af den keyneske pengeeftersporgsel klart, at
han 1kke 1 sin monetzre analyse kan tage udgangspunkt 1 den generelle lige-
vaegtsteori, der er karakteriseret ved at alene omhandle tilstande, hvor mar-
kederne er clearede, og hvor ingen kan have motiver til at eftersperge eller
holde penge. Penges raison d’efre er priecis at sikre agenterne i uligevaegte.

Keynes siger meget pracist: »Money, it is well known, serves two princi-
pal purposes. [For det forste at tjene som betalingsmiddel]. In the second
place, it 1s a store of wealth. So we are told, without a smile on the face.
But in the world of the classical economy, what an insane use to which to
putit!... (Keynes, 1937a, p. 115)«.

Pengencs saerlige egenskaber folger af, at de har lav produktions- og substi-
tutionselasticitet.

Det gor det mere atraktivt for producenter og arbejdere at aftale levering
af fremtidige goder og ydelser 1 penge end 1 noget andet aktiv,

Davidson viser 1 denne forbindelse, at de stive pengelenninger hos Keynes
er at betragte som en fordelll, der primart gor det muligt for arbejdsmarkedet
at indga langvarige kontrakter om arbejdsydelser til fast pengelen og dermed
skaber baggrund for forward-kontrakter pA varemarkedet, idet producenterne
tilfores sikker viden om den fremtidige pris pa en afgorende produktionsfaktor.

I det hele understreges sammenhazngen, i modsatning til i Leijonhufvuds
fremstilling, mellem arbejds- og pengemarked. Pengenes hoje likviditetspra-
mium (den egenskab, der gor, at man handler i penge) kan siges at skyldes
pengelenningernes stivhed, og det omvendte udsagn er lige si rimeligt.

Efter en diskussion af pengenes egenskaber folger en gennemgang af de tre
traditionelle keyneske pengcefterspergselsmotiver.

I omtalen af spekulationseftersporgslen mi der naturligvis tages afstand
fra den moderne spilteorctiske!? omformulering, hvor usikkerhed er blevet

11. Hos »lerebogs-Keynesa er stive lenninger ofte fremstillet som Arsagen til underbeskeftigelsen.
12. Som formuleret af Tobin (1958).
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til risiko, som approksimeres ved en spredning i en sandsynlighedsfordeling.

Transaktionsefterspergslen udbygges i Davidsons fremstilling med det
Jinance motive, som Keynes (19375) selv forst sent blev opmarksom pa.

Ofte fremstilles transaktionsefterspergsel blot som det, at den lebende
realiserede indkomst kraver kasse. Det kan imidlertid tznkes, at pengeefter-
sporgsel er ct ex-ante fenomen: det er vores forventninger til fremtidig efter-
sporgsel af varer, der fir os til at eftersperge penge nu.

Det er klart, at denne formulering er interessant ud fra et pengepolitisk
synspunkt. En begyndende hojkonjunktur vil have en tendens til at »zde sig
selve ved at generere en rentestigning allerede inden indkomsten gir 1 vejret.

Penge og den reale verden

Det er kendetegnende for Davidsons opfattelse af de skonomiske sammen-
hznge, at pengesiden og det reale ikke kan adskilles.

Forholdene pi pengemarkedet spiller en direkte rolle for markedet for
langvarige goder, og ensket om haj produktion og beskaftigelse forer derfor
til den generelle konklusion, at pengepolitik hellere skal vare for ckspansiv
end for kontraktiv. Davidson ger dog fuldt ud opmarksom pd pengemangdens
fundamentale endogenitet; et afsnit om financial intermediaries indpasser de
finansielle institutioner som industrier pd linie med andre.

I et afsluttende afsnit tager Davidson inflationsproblemet op og ser her
indkomstpolitik som et effektivt middel til at skabe sikkerhed om fremtidige
priser, siledes at en inflationsbetinget, fremskyndet efterspergscl kan undgis.

Folgevirkningerne af en sidan politik kan som bekendt blive forskydninger
1 indkomstfordelingen — problemer, som Davidson ofrer megen opmarksom-
hed.

Ikke alt Davidson siger er nyt, men nyttigt er det, at han teori er sat i re-
lation til praktiske problemstillinger, og hans understregning af usikkerhed
i ekonomisk adferd er interessant.

Afslutning

En sammenligning mellem Davidson og Leijonhufvud er vanskelig, da
der i de to beger legges vaegt pa forskellige dele af den (keyneske) skonomiske
teori.

Leijjonhufvud negligerer som nzvnt problemet »penge hos Keynes«, mens
Davidson ikke siger meget om fi.eks. forbrugsteori.

Den mest afgerende forskel mellem de to ma siges at ligge 1 maden de tager
afstand fra den almindelige makroteoretiske tradition p4. Hvor Leijonhufvud -
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trods den udforlige behandling af den dynamiske tilpasning - bl.a. gennem
sin aggregeringsdiskussion refererer til en generel ligevaegtsmodel som et bil-
lede pa den tilstand, skonomien pa langt sigt bevager sig mod, si afviser Dawvid-
son totalt at anvende generel ligevagtsteori. Hos ham er okonomien hele tiden
1 bevagelse fra den ene uligevagt til den anden.
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