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susMary: The presemt note trears the equilibrivem and stahility properties of a general
Keynes-madel with interest and price flexibility and wage rigidity. It appears that the
assumption of diminishing returns in the short-run macro-production function is crucial
Jor stability to be obivined. If an increase in labowr productivity is a concomitant of an

upswing in business conditions, stability is no longer guaranteed.

Modellen
Den statiske version af modellen er givet af forudsetningerne (1)-(4):.
x = gix,i); D<g, <logg, <0 (1)
M = pLix,i); Ly =0 ogl, <0 (2)
x=f): S, =0 ogf, <0 (3)
fi=+iw/p: 4+ z0 (4)

hvor w og M er eksogene.
Notationen er som felger:
x = realindkomst eller -produktion
g( ) = aggregeret realefterspergsel (konsum plus investering)
i = rente
M = nominelt pengeudbud
p = generelt prisniveau
L{) = rcalkassceftersporgscl
J() = aggregeret produktionsfunktion
n = beskeftigelse
w = nominelt lanniveau
« = monopolgrad (Konstant).
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Planlagt og realiseret eftersporgsel og udbud af varer forudsettes lige store og
formueeffekier ignoreres. Den offentlige sektor er ikke eksplicit inkluderet 1 (1)
(skattesatser og offentlige udgifter forudseties at vaere eksogene). Der sondres ikke
mellem nominel rente og realrente. d.v.s. det forudseettes implicit, at den forventede
inflationsrate er konstant. Monopolgraden udtrykkes af (1+2) i (4), dves. for 2=0
hersker der fuldkommen konkurrence. og fordelingen er 1 overensstemmelse med
grienseproduktivitetsteorien.

Al de 4 ligninger bestemmes de 4 endogene variable x. i, p og n.idet det antages, at
der eksisterer mindst én meningsfuld lesning.

Ligevaegt

Modellen kan separeres i en eftersporgselsside bestiende al (1) og (2) og en
udbudsside bestdende af (3) og (4).

For givel prisniveau danner (1) og (2) den siedvanlige IS/LM-model, der
bestemmer en ligeviegtsrente og ligeviegtsrealindkomst. Hvis prisniveauct er p, er
ligeviegtslosningen x, og i, jfr. fig. 1. Et hejere prisniveau p, péavirker alene LM-
kurvens beliggenhed, der forskydes mod nordvest. Felgelig ledsages et hojere
prisniveau af en lavere realindkomst og en sterre rente. Dette er 1 fig. 1illustreret ved
wendringen i IS/LM-ligevegten fra x,/i, til x,/i,.
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Til alternative sterrelser al prisniveauet korresponderer der saledes via [5/1M-
ligeviegten alternative storrelser af realindkomsten. Disse samherende verdier af x og
poer 1 fig. 2 skitseret wved DD-kurven, der 1 det folgende kaldes
ligeviegtseltersporgselskurven.

Hvis (1) og (2) differentieres og loses for JdM =0, bestemmes DD-kurvens

heeldning:
pl,

5
ol (3)

(dp/dx)?? = — (1 =g, +g,1.,/L,)

Denne er negativ, hvis den kKonventionelle fastpris-multiplikator 1/(1—g, +g,0.,/1.5)
forudseties positiv og endelig (givet, at Ly /g, >0).

Ligning (3) og (4) pid udbudssiden giver:

po=wll =2 00 = wil+2/ /00 ")) (6)

For givet prisniveau udledes af (6) en korresponderende udbudsbestemt

ligeviegtsvierdi al x. Alternative sterrelser af prisniveauet er sdledes via (6) knyttet til

alternative storrelser af realindkomsten. Disse samheorende vierdier al p og xerifig. 2

skitseret ved kurven 8§85, der 1 det folgende kaldes ligevagtsudbudskurven.

Differenticres (6) fis folgende vdtryk for ligevegtsudbudskurvens hieldning:
'[il'rj";'il;-"}ss = —wil +f-}_f.ll.-"_1"-i = _F_Illl-"-_fl? (7)
Denne er positiv, idet [, >0 og f;, <0.

Total eftersporgsels- og udbudsligevegt fremkommer i E i fig. 2, og indsettes ¥/p-
losningen 1 (1) (eller (2)) og (3). udledes ligeviegtsverdier al i og n.

iy
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Stabilitet

For at forenkle tilpasningsanalysen forudsettes det, at positiv eller negativ
overeflerspergsel pa et marked udelukkende pavirker én variabel. Konkret antages
det, at tendenser til overeftersporgsel efter penge ojeblikkeligt climineres ved en
tilpasning al renten, dwv.s. (2) er altid opfyldt som felge af en uendelig
tilpasningshastighed for renten, Overeftersporgsel efter varer pavirker prismiveauet
gennem folgende beveegelsesligning (law of motion):

dp/dt = xp(e(x.i)—x): 2 = 0 (8)

Endelig antages det, at en positiv forskel mellem realvierdien af arbejdskraftens
grienseprodukt (korrigeret for monopolgraden) og reallennen inducerer en iendring i
beskieftigelse og dermed en w@ndring i produktion og realindkomst gennem
bevegelsesligningen:

dx/dt = PULS T YL+ —w/p): B> 0 (9)
Lineariseres (8) og (9) omkring ligeviegtslosningen p og w, fas:
[c!pfdt} _ [u..,r;u:l _ [p—-ﬁ{l (10)
dx/dt 3,837 x—X
med felgende koefficienter i matricen:
iy, = —ag.LjL,
a2 = —apll—g, +g,0L,/L;)
ay = BNL/PIL+2)
og:
ayy = B /A +2)

Sporet T og determinanten D i koefTicientmatricen (10) er:

T = —ogl/Ly+ 11/ (fi(1+2) (1
D = —afg;Lfiy/(f,(1+2)L,)
+afil =g, + gLy /L) /(14 2) (12)

Det ses let, at sporet er negativt, medens determinanten er positiv, givet at (1 —g,
+g,L,/L;) er positiv. D=0 og T<0 er netop den nedvendige og tilstrekkelige
Routh-Hurwich betingelse for lokal stabilitet, dvs. ekonomien tenderer mod
ligevagt, hvis den i initialsituationen er 1 nerheden af ligevegt.
Tilpasningsprocessen er indiceret al pilene 1 fig. 2. Under DD-kurven i fig. 2
(svarende til positioner under /S-kurven, men - som felge af at (2) altid er opfyldt -
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pa LM-kurven i fig. 1), er der varcovereftersporgsel og derfor prisstigningstendenser
{ddp/di =0). Hvis omvendt initialpositionen er over DD-kurven, tenderer priserne at
falde (dp/dr<0) Til hejre for §S-kurven er der overudbud af arbejdskraft, som
medforer realindkomstfald (dx/dr<0), og omvendt hvis initialsituationen ligger til
venstre for §S-kurven (dx/dr=>0).

Okonomicn koovergerer derfor fra et arbitraert valgt udgangspunkt 4 mod
ligeviegtspunkt £ ad en sti »med urete, dovs, at ligevegten 1 fig. 2 vil blive ndet ved
stadig aftagende udsving omkring ligeviegten 1 realindkomst og prisniveau. For helt
specielle parameterkonstellationer bevieger skonomien sig direkte mod ligevegtspo-
sitionen uden svingninger.

»Labour hoarding« og stabilitet

Hidul har vi forudsat, at arbejdsproduktiviteten varierer modeyklisk, dovs f
<. Mange empiriske makroekonomiske undersegelser afslerer imidlertid, at
arbejdsproduktiviteten pa kort sigt stiger ved forbedrede konjunkturer, d.vs. [, = 0.
Drer kan viere mange grunde hertil, men olte anteres sadanne lorklaringer som at der
sker »labour hoarding« og at arbejdskraften betragtes som en quasi-fast faktor thvor
store beleb er investeret i job-triening al arbejdskraften). Et fenomen. som stemmer
ganske godt med nervaerende model i tilfzlde af f,, =0, vil vere, hvis det 1 det
vesentlige alene er beskzftigelsen af ufagleert arbejdskraft, der tilpasses konjunktursi-
tuationen. Tankegangen er m.a.o. den, at faglert eller mere uddannet og trenet
arbejdskraft bliver »hoarded« og »downgraded« i job-funktion, men ikke i len i en
lavkonjunktur. Sidelebende med denne »downgrading« presses ufaglzrt arbejdskraft
ud. [ tilfielde af et opsving bliver den ufaglerte arbejdskraft genbeskeftiget, d.vs. ) er
positiv. Endvidere vil den faglerte og trenede arbejdskraft nu udfere det mere
avancerede arbejde (for hvilket den har komparativ fordel), og overlade det mindre
avancerede arbejde til den genbeskeftigede ufaglerte arbejdskraft, hvorved
gennemsnitsproduktiviteten stiger, d.vs. f;; > 0. Hvad nu end arsagen kan vare, vil
konsekvenserne af at antage f,, >0 blive diskuteret i det lelgende.

Nar f,, er positiv, er fortegnene lor bade sporet T (11) og determinanten D (12)
tvivlsomme. Det fremgar at risikoen for D <0 o0g T = 0 er desto sterre, jo sterre [, er.
Det er derfor vigugt at sondre mellem tillielde, hvor f,; er »lille« og »stor«. Hvis vi
omskriver determinanten D [ar vi:

pL,

D = xfi((g, L)/ (PL))f1/(1 +;-][—ﬁ.f1 I+ (=g, "‘EZLH"Lz]'g—IJ
1 -

. T idpNS  fdp\PP
1B (g LY (PL)S /(1 +2) i l = (_p ]
ey, Wy
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Det ses, at faktoren udenfor den firkantede parentes er positiv. Dette implicerer
ustabilitet, hvis udtrykket inden i parentesen er negativ, d.v.s. hvis S5-kurvens minus
DD-kurvens heldning er negativ. jfr. (5) og (7). Nar f,, >0. er begge haldninger
negative, hvorfor nisikoen for en negativ determinant er desto storre. jo sterkere
arbejdsproduktiviteten stiger i forbindelse med et opsving, d.vs. jo sterre i, og
dermed §S-kurvens numeriske heldning er.

I fig. 3 er illustreret et tilfelde, hvor (dp/dx)y™ < (dp/dx)P?, og da determinanten
dermed er negativ, er ligevegten ustabil, hvilkel ogsd fremgar af den skitserede
tilpasningsvej i de fire omrader.

I

Fig. 3.

Hvis omvendt arbejdsproduktiviteten kun varierer svagt medcyclisk, d.v.s. hvis §§-
kurven er forholdsvis Mad. er det mere sandsynligt at D=0. Sadant ct tlfelde cr
afbildet i fig. 4, hvor (dp/dx)** > (dp/dx)??. Spargsmilet om stabilitet er nu afgjort af
fortegnet for T, og det er storrelsen af det nu positive andet led i (11), som kan
medfere ustabilitet.

Det fremgar, at et relativt lille f,, ger stabilitet forholdsvis sandsynlig, men det ma
understreges, at resultatet er usikkert uden specifikation al de forskellige parametre i
(11). Det er interessant at bemearke, at sandsynligheden for stabilitet forages, jo storre
» er i forhold til i, dvs. jo sterre tilpasningshastigheden i priserne er i forhold il
tilpasningshastigheden i realindkomsten. Dette igen indebrer, at jo mere »flade
spiralen i fig. 4 er, d.v.s. jo sterre de reale luktuationer er, desto mindre sandsynlig er
stabilitet, og omvendt hvis spiralen er »stejle, dovs. jo mere fleksible priserne er.
Spergsmilet om prisfleksibilitetens betvdning for stabiliteten ved sterre konjunktur-
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Fig. 4.

variationer har <pillet en hetvdelig rolle i den akonomiske debat. Teks. 1 1930erne.
Hvis der er ustabilitet, eller hvis en stabil tilpasning sker via »store« spiraler, er det
sandsynligt. at de store fluktuationer fer eller senere vil blive fanget af et mere eller
mindre fast delinerer ol eller wgulve danner al fukworer, som ikke Tormelt er
beskrevet i modellen. Det synes Leks. rimeligt at antage, at det »spekulative« element
i arbejdskraftefterspergslen forsvinder, nir beskaftigelsesgraden bliver meget lav.
Endvidere forckommer antagelsen om lenstivhed urcalistisk ved meget heje
beskeftigelsesniveauer.

Specialtilfelde

Under sierlige omstendigheder far vi de keynesianske specialtilfielde.’ Siledes er
DD-kurven lodret, hvis enten den aggregerede eftersporgsels renteclasticitet er nul,
eller renteelasticiteten i pengeefierspergslen er uendelig, d.v.s. i likviditetsfielden. 58-
kurven er vertikal, hvis produktionskapaciteten er fuldt udnyttet, f.cks. p.g.a. fuld
udnyttelse af realkapitalen. Ved dette produktions- og beskeaftigelsesniveau gar
prisniveauct mod ucndclig ved selv meget smd stigningstendenser i realproduktionen.

Endclig er S8-kurven vandret, hvis produktionsfunktionen er lineer, d.vs. hvis f},
=0. 1 dette tilfelde fis den traditionelle keynesianske fastprismultiplikator ved
vandrette skift i eflterspoargselskurven.

I alle disse specialtilfzlde er modellen stabil,

I. Disse tillelde har spillet en vigtig rolle i den efterkeynesianske diskussion, og diskuteres
feks. i E. Gertz: Mangde- og prisudviklingen af pengemengde®ndrninger i Keynesmodellen,
MNattonaiokonomisi tdsskrgfl 1975, w3, 5. 342-45,



