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Begrundelsen for at anmelde Adrian Wood’s
bog er ikke, at det er et fremragende og fejl-
frit veerk, tvertimod skal der i det felgende
omiales et par alvorlige inkonsistenser. Nar
bogen alligevel ma anbefales, skyldes det, at
der prasenteres nye, konstruktive ideer af en
yngre forsker, der sikkert skal regnes med
blandt nwxste generations postkeynesianere.

Adrian Wood vil forklare et samfunds
funktionelle indkomstfordeling cfter at have
forkastet neoklassisk og kritiseret dele af
gengs postkeynesiansk teori.

Bogen falder i tre afsnit og er logisk
struktureret ved forst at vise lzseren det mi-
kroteoretiske grundlag, dernzst makrorazson-
nementerne og endelig de ekonomisk-poli-
tiske konklusioner,

1. Udgangspunktet er, at det under usik-
kerhed ikke har megen mening at beskrive
virksomhedsadferden ved at antage profit-
maksimering, da det ville forudsaztte kendte,
fremtidige priser. I stedet tnkes producen-
terne at vekstmaksimere under passende re-
striktioner, og det er i valget af disse bibetin-
gelser, Wood's teori siger noget nyt.

Man gir ud fra, at der pa langt sigt —
og alle rasonnementer angdr steady states
med mulighed for kortvarige uligevagte — er
et fast forhold mellem afsztning og kapital-
apparat, sA vakst i salget krever investerin-

ger, og de skal finansieres. Hvis virksom-
hederne til en vis grad vil gore dette af egne
midler, ma en hej profitmargen vare attrak-
tiv, men det virker samtidigt hammende for
salget. Den ene bibetingelse ved vakstmak-
simeringen udtrykker ¢t trade-off mellem
profitmargenen og vaeksten.

a=plgk,ay <ocoga’r=o (1)
hvor = er profitmargenen for en virksomhed,
g = AV/Ver vakstraten og & = IjAV er kapi-
talkocfficienten, idet V' e¢r virksomhedens
salgsvolumen. z;” er de afledte af = mht. g og
k.

Den omstzndighed, at virksomheden
har ufuldkommen wviden om fremtiden ger
den tilbageholdende ved efterspergsel efter
fremmed finansiering, bl.a, fordi fejl og tab
far alvorligere konsekvenser, hvis de gar ud
over udenforstiende, end hvis de kan dak-
kes af virksomheden selv. Man vil derfor ikke
tillade, at mere end brekdelen x af investe-
ringsomkostningerne dakkes cksternt og sam-
tidigt opbygges en buffer af likvide, finan-
siclle aktiver i takt med kapitalapparatets
vackst, udtrykt som f7, Det er derfor nedven-
digt, at det ikke-udbetalte overskud, rP, kan
dxkke den egenfinansierede del al investe-
ringerne, og tilvaeksten i sikkerhedsbehold-
ningen. Man mi altsd serge for, at profitten
er si haj, at

Pzt f-x)1
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og da 7 = P[I"{is ved at dividere igennem
med Fr, at
as 1+ S-%) (2)

r

ek

Virksomhedens adferd er nu determineret.
Den skal maksimere g under bibetingelse al
(1) og (2).

De to restriktioner, der betegnes hen-
holdsvis the opportunity frontier og the finance
Srontier, virker sammen pi folgende made,
{1) wviser, at man kan ege vxzksten i salget,
men kun pA bekostning af profitmarginen,
st For fastholdt vmkst er foreget kapital-
koefficient gunstig for konkurrenceevnen og
dermed m, men sterre investeringer kraver
finansiering. Wood antager helt simpelt, at
en — ulagged - accelerator bestemmer in-

vesteringsomfanget:

Derfor setter the finance frontier en
graznse for, hvor hejt g ogfeller £ kan tvinges
op, da sivel eget kapitalintensitet som pro-
duktionsvackst tzrer pd egenfinansieringen.

Hvis man som i ortodoks neoklassisk
teori forudsetter, at kapitalmarkedet er per-
fekt og homogent, bliver kilderne til finan-
siering uden betydning, da virksomhederne
kan og vil lane, silenge profitforventningerne
er gunstige. Det er komplet urcalistisk, og de
heje selviinansicringsgrader — i Danmark ca.
1/, og i mange andre lande mere - tyder pa,
at Wood har ret i at understrege den fakiisk
forckommende aversion mod at afgive for
megen virksomhedssuveraniter gennem  til-
forsel af frernmedkapital. Men selvom sikker-
hedsaspektet gennem storrelsen af x legger et
band pi lantagningen, savner man en prisme-
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kanisme pd kapitalmarkedet. I Wood's model
laner virksomhederne s& meget de ter, men
det kunne vare, at profitforventningerne kom
under renten, for modet slap op.

Den fundamentale tanke i modellen er,
at for givne f, x og r (principielt kunne de
endogeniseres) velger virksomhederne et &
{en tcknik), sa g er storst mulig under hensyn
til &'s hajde.

Mikroafsnittet er interessant ved 1 hej
grad at trekke ph empiriske erfaringer og
derved give ked og blod til diskussionen af
konsckvenserne af at arbejde med usikkerhed
og opgive profitmaksimering m.v. som ad-
ferdsbeskrivelse. Megen postkeynesiansk kri-
tik af neoklassisk teori har formelt wvaret
rettet mod de aggregerede ligevaegtsmodeller
{a la Clark og Solow), mens det mé vere af
mere generel interesse at gere, som Adrian
Wood her forseger: at ga til roden og disku-
tere neoklassisk mikroteori, som den er ud-
viklet hos Walras, Marshall og Debreu.

2, Helt s vellykket forckommer det foel-
gende makroafsnit ikke at vare,

Forst fastslis det, at en aggregeret op-
portunity frontier ikke har mening, eftersom
zndringer 1 kapitalintensiteten gennem de
afledte investeringer nu dirckte influerer pa
afsaetningen (1 makro-delen: varditilvaksten).
Den finansiclle restriktion, derimeod, kan let
tolkes pa et helt aggregeret plan.

The opportunity frontier erstaties af den
keynesianske multiplikator, der sammen med
de acceleratorbestemte  investeringer fast-
legger ligevegtsvekstraten a la Harrod, Idet
a er opsparingskvoten, ved vi, at

&= sk

Den nodvendige makroprofitandel er nu en-
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tydigt besternt, dvs, at uligheden (2) bliver
til

S

n= k)

r

Wood har nu leveret sin indkomstfordelings-
teori: vi fastlagger samfundets indkomstior-
deling gennem virksomhedernes behov for
cgenfinansicring!

Forfatteren videreudbvgger sin model
ved at specificere opsparingskvotens afhen-
gighed af indkomstfordelingen gennem in-
troduktion af en oflentlig scktor ag ved at
4bne ekonomien, men det vasentlipe mé her
vaere at forsege at vurdere Wood's centrale
idé, Man kan sammenligne hans profit-
andelstcori med almindelig postkeynesiansk
og neoklassisk forklaring al profit og indkomst
(beskaftigelse).

Hvis det i en neoklassisk ekonomi skulle
komme for, at wvirksomhedernes planlagte
vackstrate ikke er tilstrakkelig til at mede den
naturlige wvxkstrate, dvs. befolkningsvaekst
og neutrale tekniske fremskridt, vil en fal-
dende reallen tvinge kapitalkoefficienten ned,
si en aget efterspargsel efter arbejdskraft
eliminerer arbejdslesheden. Ogsd hos FKaldor
findes en mekanisme, der giver fuld beskaef-
tigelse. Ved at forudsette stive pengelon-
ninger og fleksible priser kan indkomstfor-
delingen forskydes, si opsparingen bliver
stor nok til at give den vakstrate, der skal til
for at sikre et givet arbejdsudbud beskef-
tigelse.

I modsetning hertil lader Foan Robin-
son vaksten bestemme cksogent ved produ-
centernes animal spirit, mens indkomstfor-
delingen fastlegges via producenternes mark-
up, der 1 et ligevegtigt forleb vil vare til-
strzkkeligt til at finansiere veeksten. Intet
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peger her mod en vekstrate lig den natur-
lige, og vi kan let tenke os fuld keynesiansk
beskaftigelse (fuld kapacitetsudnyttelse) sam-
tidigt med storre vrkst i befolkningen end
i den beskaftigede del af arbejdsstyrken, si
resultatet bliver kronisk underbekseftigelse —
af forfatteren betegnet marx’sk arbejdsleshed,

Det efter anmelderens opfattelse vasent-
ligste bidrag, Wood har ydet, er at forklare
det  robinsonianske mark-up. Hos bide
Robinson og Wood er vieksten fastlagt ved
forventningerne til afsetningen, men Wood
kan argumentere for, at profitierne passer til
den planlagte produktionsforegelse; de skal

veere heje nok til at finansiere den.

4.  Den storste uklarhed i teorien viser sig
imidlertid i denne forbindelse. Selvom ten-
densen 1l langtidsligeveept er stzrk, og ster-
kere end Joan Robinson har antaget, er
Wood's model keynesiansk, da Arsagssam-
menhangen gir fra investeringer til opspa-
ring. Det er ikke s& let at se i modellen, da
lags som n@vnt ikke er specificeret, men ved
positiv vaekst ma en periodes ex-ante opspa-
ring vare mindre end de planlagte investe-
ringer. En model, der realistisk betoner de
finansielle forudsztninger for vakst, m4 nod-
vendigvis indeholde et banksystem e.l., der
har en kreditmultiplikator stor nok til at
lukke opsparingsgap’et for de enkelte pe-
rioder.

Det er relevant at kritisere teorier, der
henevnes posi-keynesianske for at se bort fra
de monetere sammenhange, men Adrian
Wood er si optaget af selvfinansieringsre-
striktienen, at han ser vaek fra sivel rente-
dannelse som kreditudbud, Miske ville en
analyse heraf give anledning til at betvivle
forudsietningen om de meget stabile lige-
vagte,
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Modellens realisme sattes pa en vder-
ligere prove, nir skonomien ibnes. Wood an-
tager, at clasticiteterne i udenrigshandelen
er meget lave, hvilket er nodvendigt, hvis
virksomhederne skal kunne fortszette med at
fastsztte priserne alene ud fra hensyn til den
nedvendige profitmargen. Kun hvis offent-
lige indgreb gennemfores for at tvinge den
indenlandske vekst sa langt ned, at importen
ikke vokser hurtigere end eksporten, afviger
konklusionerne for den 4bne ekonomi fra
dem, der gjaldt i den lukkede. Det mi kunne
antages, at visse priser er bestemt udeflra i en
grad, der mi give @ndringer i relative priser
meget mere of eftersporgselseffekter tilsva-
rende mindre veegt 1 bestemmelsen af im- og
eksport.

At konkurrenceevnens betydning er un-
derspillet bliver endnu mere iejnefaldende,
nir modellen anvendes til at bedemme virk-
ningerne af offentlige indgreb, f.eks. gennem-
forclse af @D, der skal forege samfundets
indkomstlighed. Det havdes her, at ethvert
forseg pA reduktion af virksomhedernes over-
skud elimineres gennem overvaltning pa
varepriserne — ¢n sidan adfmrd mi vare
utznkelig i en lille, 4ben akonomi.

Omend analysen har vasentlige svag-
heder, har Adrian Wood givet et originalt
bidrag til den postkeynesianske teori om ind-
komstfordeling.

Peter Erling Nielsen
Bkonomisk Institut, Kebenhavns Universitet
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Bogen bestar af tilfojelser til pensum i teore-
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tidig marxistisk fortolkning, der efter forfat-
ternes mening har veret sterkt dominerende
i den hjemlige akademiske marxisme, og som
noget énsidigt lmgger vazgt pA proftratens
faldende tendens ved forklaring af det kapi-
talistiske systems udvikling. I bogen skriver
»Produktivkrafternes
udvikling og profitraten«, Carsten Koch om

Christian Groth om

»Kapitallogik, Says lov og statsinterventio-
nisme« og Ole Jess Olsen om »Altvaters
teori om den borgerlige stat og grenserne for
dens ekonomiske indgrebe, Afsluttende be-
handler Heine Andersen det videnskabs-
teoretiske syn, soin kapitallogikken er knyttet
til,
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Denne rapport, der danner afslutningen pa
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Arbejdsmiljegruppens arbejde, behandler de
generelle foranstaltninger, virksomheder og
samfundet bor anvende for at fremskalfe et



