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Den makroteorctiske debat har gennem de
senere ar varet stwrkere przget af Keynes
end nogensinde for.

Fra monetarister til Cambridge-Ricardo-
skolen findes et helt spektrum af synspunk-
ter karakteriseret ved forskellige, men vel-
definerede holdninger til Keynes' teori. Det
eneste, man faktisk har set mindre til, har
vaeret en gennemgang af Keynes egne syns-
punkter uden egentlig tolkning m.ov. Man
skulle tro, at noget sidant let kunne findes,
for der findes mange skonomer, der er
keynesianere - men nasten alle er det med
ct eller andet prafix,

Der findes imidlertid en mindre gruppe,
der bl a. omfatter G, L. 8. Shackle, hvis tid-
ligere beger dog nappe har varet synderlig
meget lest, da de har varet svere og navn-
lig for indforstiede, f.eks. ved konsckvent
og uden nxrmere forklaring at anvende Key-
nes’ egen terminologi. Hvis man skulle vaere
interesseret i en let indfering i bide Shack-
le’s og Keynes' synspunkter, kan Keynesian
Kaleidies anbefales.

Hovedsynspunktet er, at Keynes’ forfatter-
skab er et hele: modellen fra A Treatise on
Money (TM) videreudvikles i The General
Theory {(GT) og klargeres i den ikke si
kendte artikel 1 Quarterly Journal of Econo-

mies fra 1937; og det, der for Shackle bin-
der det hele sammen, or begrebet usikker-
hed, som Keynes opstillede i sin Treatise on
Probability. (A Treatise on Money, 1-2, opr.
udg. London 1930, er optrykt som vol. 5 og
6 i Collected Writings of John Maynard
Keynes, London 1971, The General Theory
of Employment, Interest, and Money, opr.
udg. London 1936, optrykt som vol, 71 CW,
(2E-artiklen, »The General Theory of Em-
ployments, optrykt 1 vol. 14, pp. 10y-12% 1
CW Treatise on Probability, London 1921,
optrykt som vol. 8 1 CW).

Usikkerhed far betydning, nir de eko-
nomiske agenter pd den ene side ved, at de
skal traffe beslutninger med konsekvenser
for fremtiden, men pa den anden side ikke
kender de betingelser, det skal foregd under.
Man kan som et cksempel tanke sig, at pro-
ducenterne mister modet og ikke lengere i
samme udstrzkning som fer ter indlade sig
pa aftaler om at fi leveret produktionsfak-
torer til en fast pris, fordi de nu feler sig
mindre sikre pi at kunne szlge egne, frem-
tidige produkter til lennende priser. 1 stedet
for at eftersparge reale, aktivitetsskabende
aktiver kan de pigaldende erhverve likvide
fordringer — herunder penge.

Fra et partielt synspunkt hindrer dette, at
der lides sterre tab, men pd makroplan bli-
ver konsckvensen uligevaegt. I TAM forer det
til deflation og i T til arbejdsleshed, men
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den bagved liggende forklaring er den sam-
me: hoarding.

Shackle tager udgangspunkt i Keynes' si-
kaldte fundamentale ligning fra TM, hvor
prisniveauet bestemmes som en funktion af
den nominelle faktoraflenning pr. produ-
ceret enhed (omkosmingssiden) og af for-
skellen mellem investeringsomkostninger og
opsparing, igen pr. enhed. Det er for Keynes
en afgarende pointe, at investeringerne ma-
les ved deres omkostninger, der pd mar-
shallsk  vis tawnkes at inkludere normal
driftsherreaflonning, fordi dette md wvare
den forventede salgsveerdi af de produce-
rede, men ikke solgte goder. Keynes fir i
TM pi denne mide mulighed for, at der
selv ex-post kan vare forskel mellem I og 8,
the windfall profits, Disse utilsigtede profit-
ter kan blive positive eller negative, alt efter
om det gar producenterne bedre eller varre
end ventet, Det er siledes her forventnin-
gerne, der rummes i investeringssterrelsen,
der bliver det dynamiske element.

Det er afgerende for Shackle at vise, hvor-
dan Keynes i hele sit forfatterskab lagger en
helt afgorende vagt pi at vise betydningen
af agenters manglende viden om fremtiden.
Man skal her frem til QfE-artiklen for at i
den prazeise forklaring pi dette, Usikkerhed
opfattes her som noget, det er umuligt at
forsikre sig imod, dvs, et faznomen, der ikke
kan reduceres til en art friktion eller om-
kostning. I en verden, hvor der hersker
keynesk usikkerhed, kommer penge ind og
adskiller investerings- og opsparingshandlin-
ren.

Shackle udtrykker det (p. 28):

If we sought to condense Keynes's whaole
thesis concerning employment into a simple
scntence, we might say that he ascribes the
possibility of involuntary general unemploy-
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ment to the existence of a liquid asset in a

world of uncertainty,

Ved overgangen til GT sker to ting i Key-
nes’ model, investeringer miles nu ogsh ex-
post pi linje med opsparingen (Shackle naev-
ner det ikke, men en begrundelse kan vaere,
at Keynes pi det tidspunkt, han skrev GT,
arbejdede med mélelige storrelser dl brug i
et nationalregnskab), The windfall profits
forsvinder, men afgerende er stadig en til-
pasningsproces mellem I og 8. Det andet nye
er cfter Shackle’s mening opstillingen af en
investeringsfunktion, hvor Marginal Effici-
ency of Capital og renten determinerer I
som gennem multiplikatorprocessen  (som
Keynes ikke selv har opdaget, men henter
fra Kahn) bestemmer den samlede ind-
komst.

Shackle viser, hvordan den fundamentale
usikkerhed er afgerende for bide MEC og
renten.

Bag MEC ligger de enkelte producenters
subjektive opfattelse af, hvor meget der ber
produceres 1 fremtiden, og Shackle gor me-
get ud af at vise, hvordan forventninger, der
mere eller mindre begrunder sig i fortidige
erfaringer, vil vare et tilfzldigt or upilide-
ligt udgangspunkt for bedemmelsen af frem-
tiden.

Ogsi. renten er — ganske som i TM - be-
stemt pi en noget uhindgribeliz mide: for-
ventningerne til den fremtidige kurs fastlzg-
ger renten 1 dag. I denne forbindelse er det
interessant, si stor vaegt Shackle legger pd
Keynes’ afhengighed af Wicksell, T TAM er
det f.eks, bankernes adferd pi de finan-
siclle. markeder, der spiller den vaesendige
rolle for bestemmelsen af renten, mens Key-
nes i GT, hvor investeringsomfanget forkla-
res mere eksplicit, flytter den finansielle,
spekulative adfzrd over til publikum, mens
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selve det psykologiske clement i rentedan-
nelsen fastholdes som varende et spil mel-
lem agenter med forskellig opfattelse af det
fremtidige kursniveau,

Jez tror, at det er med rette, Shackle un-
derstreger ligheden mellem Keynes og Wick-
sell og piiviser den teoretiske lighed mellem
TM og GT, men miske er det vierd at gere
opmarksom pd, at bankermne i GT er fra-
taget deres centrale rolle, siledes at rente-
dannelsen foregir ved publikums udbud og
eftersporgsel af penge og obligationer. Der
kan wmre to forklaringer af dette, hvor
Shackle nejes med at diskutere den ferste.

GT er ikke en afhandling om finansiel
teori alene, si det er for Keynes der tilstrack-
keligt at vise, at eksistensen af penge og for-
dringer kan skabe arbejdsleshed — oz det
kan geres uden det komplekse apparat fra
TM.

Den anden forklaring kan veere, at Keynes
i GT ikke alene — som i TM - lader rente-
ferveniningerne bestemme de forskellige ef-
tersporgsler efter finansielle aktiver, men og-
si lader selve renten optrz=de 1 pengeefer-
spergslen som alternativembkostning, shledes
at den modeme portefoljeteori pd denne
mide kan siges at vaere grundlagt, ikke i
TM, men i likviditetspreferenceteorien.

I TM gzlder kvantitetsteorien i ligevaegt
og anvendes derfor ved komparativt statiske
rassonnementer — det er alene indkomsten
(transaktioneme) der
storrelse. I modsaeming hertil er likviditets-

bestemmer kassens
przferenceteorien en analyse af portefalje-
sammensatningen, altsi en forklaring  alf,
hvordan en formue allokeres optimalt sam-
tidig med, at forventningerne fastlegger ren-
ten, Likviditetsprzferenceteorien er derfor
mere end en rentedannelsesteort, og selvial-
gelig kunne man inddrage bankernes aktiver
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og passiver 1 en formuesammensEtningsmao-
del, men det ville blive meget kompliceren-
de, da den simple alternativ-betragming jo
kun kan bruges i portefeljer med to aktiver
og én (relativ) pris.

Det er maske i sig selv mindre vasentligt
at gare opmarksom pi, at pengeeftersporgs-
len i GT bestemmmes under en formuerestrik-
tion 1 modsxtning til i TM, men det nvnte
kan opfattes som et eksempel pi, at Shackle
miiske 1 nogen grad presser sit syn frem for
at vise en tcoretisk kontinuitet hos Keynes,
der miske ikke altid er si klar.

Det kan ogsh virke betaznkeligt, ndr Shack-
le pi det nmrmeste reducerer GT til at vare
en repetition af den tidligere bog suppleret
med en investeringsforklaring og en dertil
herende multiplikaterindkomstdannelse, For-
brugsfunktionen, som Shackle ikke omtaler,
er f.eks. ogsd ganske vigtig i denne sam-
menhazng.

Pa den anden side vil jeg bestemt fast-
holde, at Shackle’s fremhzvelse af usikker-
hed er vasentlig ved at rette et afgorende
sted mod de keynesianere, der er pavirket
af generel ligeveptsteori. F.eks. md man
vere opmarksom pé, at Shackle’s teori rum-
mer en afvisning af at gere, som f. eks. To-
bin har walgt, at approksimere usikkerhed
med estimerbar risike og anvende sandsyn-
Lighedsfordelinger eller nyttefenktioner pd
fremtidige, mulige handelser. Den teoreti-
ske konklusion af Shackle’s bog er derfor i
virkeligheden nok si pessimistisk: meget, der
er skrevet siden 1936, mé — hvis vi accepterer
Shackle — anses for varende af tvivlsom var-
di, @konomi mi forblive en primitiv viden-
skab i det omfang, den vil beskzftige sig
med det, ingen ved noget om: fremtiden,
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