Clower og Leijonhufvuds bidrag
til det mikroskonomiske
fundament for makroteori

Exper SJEXDETSEN
Jesper Jesy

Der okonomiske Ry sekretariar

suMMARY: The revival of Kevnesian disequilibrium economics which was initiated by the
contributions of Clower and Leijonhufvud in the second half of the sixties has changed
Suiidaniciiially ihe perception of the microeconomic fundation of macroeconomics. Clower
challenged the orthodox micro theory by stating that Walras Law was incompatible with
the new interpretation of Keynesian economics. Shorty after Lefjonhufvud gave a number
of convincing arguments why the perfect competition hypothesis cannot be an adeguate
description of how modern economies are functioning. This led to the disequilibrium
macro theory of how market failures may change the stability zone of the economy - the
so-called “corridor’.

Der har vieret en udprizget tendens til at knytte Clower og Leijonhufvuds bane-
brydende arbejder [ra 1965 og fremefier snazvert til Keynes” navn. Dette er bestemt
selviorskyldt, hvilket valget af titler for deres arbejder klart indicerer: men har
desvaerre ofte medvirket til at afspore diskussionen i retning af »What Keynes
really meant«. Dette aspekt er ud fra en teorihistorisk synsvinkel overordentlig
interessant. men kan virke haemmende i vurderingen af de nye tanker. som er ble-
vet privsenteret af Clower og Leijonhufvud.

Det er umuligt at give en bare tilneermelsesvis udtemmende praesentation inden
for rammerne af denne artikel. hvorfor det anbefales at foretage en gennem-
laesning af nogle fa af hovedkilderne: Clower. 1965 og 1967. Leijonhufvud. 1967,
samt Leijonhufvud. 1973 og Clower og Leijonhufvud. 1975° Bidragene vil soges
struktureret under forskellige overskrifter. hvilket dog ikke skal tages for handfast
da hvert enkelt bidrag er utroligt rigt pa detaljer indenfor faktisk hvert af de berarte

I. De eralle tre optrvkt i Clower, 19710
2. For en ultra kort opsummering se Weintraub, 1979, p. 76-83.
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emneomrader, omend der dog synes at kunne pdvises et vist udviklingsmenster,
som afspejler et vist sammenfald mellem rekkefolgen af de emner, der tages op. og
bidragenes kronologi.

Det mikrookonomiske aspekt behandles i1 afsnittet om agentadfeerd og ikke-
markeds afledte begraensninger. Dernast folger en gennemgang af markeder som
instirution for endelig at blive afrundet af de makrogkonomiske implikationer.

Generelt kan det siges, at i og med der her er tale om en rakke pionerarbejder,
har de ofte ladt en del tilbage at enske i klarhed. hvorfor det har veeret muligt at
udlede ret sa forskellige tolkninger alt efter formil og udgangspunki. Det er
lipeledes hensigten at give en lidt mere personlig udlegning af teksten. idet dog
andre danske okonomers fortolkning - jfr litteraturfortegnelsen - vil blive inddra-
get, hvor der synes at vaere divergerende opfattelser.

1. Agentadferd

Clower. 1965 tager hul pd diskussionen af det mikroekonomiske fundament for
de aggregerede makromodeller ved at stille spergsmalet. hvad ved vi overhovedet
om agenternes adferd uden for ligevaegt - kan den traditionelle forbrugs- og
produktionsteoris pyldighedsomrade udvides til ogsa at omfatte tilstande, hvor de
realiserede sterrelser afviger fra de forventede. Disse spergsmal blev stillet | opposi-
tion til Patinkins pd davarende tidspunkt dominerende fremstilling. der byggede
pa den antagelse, at ethvert overskudsudbud af varer og arbejdskraft nedvendigvis
ville have en tilsvarende overskudsefterspargsel, hvilket bidrog til at sikre etablering
af ligevaegt. Walras lov var en si etableret del af den mikroekonomiske teoribyg-
ning. at det matte anses for direkte katterisk - og for en student dumpedrsag - at
udfordre ortodoksien sa stzrkt som Clower gjorde: »either Walras™ law is incompa-
tible with Keynesian economics, or Keynes had nothing fundamentally new to add
to orthodox economic theory« p. 278. Det afgerende her er ikke Keynesfor-
tolkningen - varen skulle jo szlges til et kritisk auditorium - men den massive af-
visning af. at summen af overskudsefterspergselsfunktionerne altid er lig med nul.

Clowers sondring mellem (‘notional’) planlagt efterspergsel og effective demand?
er her af afgerende betydning De ekonomiske enheder forudsettes at planlezgge
konsistent 1 den forstand. at de ensker at udbyde og eftersperge lige meget og har
kun budgetrestriktionen at tage hensyn til. Men i realiteternes verden mé agenterne
hurtigt erkende, at afsactningen af varer og arbejdskraft ikke gar helt 54 gnidnings-
frit. som de kunne enske. En overholdelse af budgetrestriktionen (i en flow verden)
kreever, at indkomsten kan daekke udgifterne. Altsd ma den realiserede indkomst

3. Realiseret efterspergsel er en ikke swmrlig god oversettelse, men ses ofte anvendt -
Realiserbar er nok bedre.
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puttes ind i efterspergselsfunktionerne som et smrdeles vasentligt argument. nar
den effektive eftersporgsel skal fastlargges: altsd en dual-beslutningsprocedure.

Clower illustrerer ovenstiende ved et eksempel. hvor der indgir en hushold-
ningssektor og en virksomhedssektor. Husholdningerne planlagger pd baggrund af
de forventede relative priser en vareefterspergsel og et arbejdsudbud. virksom-
hederne optimerer ligeledes ud fra de forventede relative priser®. I den situation.
hvor virksomhederne eftersporger mindre arbejdskraft end husholdningerne onsker
at udbyde. ma nogle husholdninger skarre deres effektive forbrugseftersporgsel
drastisk ned’. Der er saledes tale om. at virksomhederne har optimeret ud fra de
historisk givne priser og har intet incitament til at @ndre produktionens omfang.
Husholdningerne ensker at afsatte mere arbejdskraft - det enskede og effektive
udbud er storre end det realiserede; men de er ude af stand til at kommunikere
dette forhold - 1 et forstdeligt sprog - til virksomhederne qua en oget effekuiv
eftersporgsel. P4 varemarkedet er den enskede efterspargsel io neton starre ead den
effektive, fordi den realiserede indkomst indgir ved fastlaeggelsen af sidstnzvnte.
Altsd finder vi her en tilstand. hvor den aggregerede effektive overskudseftersparg-
sel er mindre end nul®.

Hvorvidt ovenstdende model er en statisk énperiode beskrivelse, skal jeg lade
ligge, men ensker dog at fremhave. at nogen ligevaegt er der nppe tale om i tra-
ditionel forstand, da en gruppe afl agenter ikke kan anses for tilfredse: deres
onskede eftersporgsel afviger fra den realiserede. Hvordan agenternes adfard
pavirkes, melder ovenstdende historie - der kan opfattes som et ajebliksbillede -
ikke noget om, men at det under visse omstzendigheder kan vare endog serdeles
vanskeligt at &ndre tingenes tilstand. lader Clower ikke laeseren i tvivl om. Hvilket
dog ikke gor det metodologisk korrekt at analysere tilstanden endsige @ndringer
deri ved hjzlp af en statisk ligevagtsmodel.

Clower, 1967 udbygger argumentationen omkring hvilke ‘constraints’. der skal
indgd i den duale beslutningsproces. Vi har ovenfor set. at den realiserede
indkomst var viesentlig. men gar vi over til at analysere en explicit pengeekonomi.
melder begrebet liquidity constraints’ sig straks. Hvis indkomsten er illikvid - feks.
kapitalgevinster, s34 kan manglende kassebeholdning medvirke til at reducere den
effektive efterspergsel. Omvendt kan beholdninger af likviditet vaere med til at gore

4. Hvordan priserne fastsiettes diskuteres neden for. men mid her narmest oplattes som et
historisk diktum - énperiode analyse,

5. Med mindre der finder en arbejdsfordeling sted.

6. Vastrup. 1977a gor et ret stort nummer ud af at vise. at dette forhold forudsaetier en to-
sektor model. men kan man forestille sig. at Robinson Crusoe kunne viere ufrivillig
arbejdsles. for end Fredag arriverede til een og var frek nok til ikke at ville sielge sine perler
til R C. for de fisk. han var villig ul at fange?
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indkomstrestriktionen mindre begraensende pa kort sigt’. Disse betragtninger er
afledt af den unikke rolle Clower tildeler penge - som det eneste accepterede
transaktionsmiddel. der derfor nedvendigvis ma indga i alle handler. Atter pole-
miserer han mod Patinkin, der indledte sit hovedvaerk med folgende sentens:
»Money buys goods and goods do not buy money«, hvilket fir Clower til at svare:
»Money buys goods and goods buy money: but goods do not buy goods« p. 207-8.

Som det fremgir af ovenstdende. mener Clower ikke. at det er penge. som er
roden Ul uligevaegt og arbejdsloshed - snarere tvaertimod. hvilket dog ikke
udelukker. at pengeefterspergslen kan bidrage til. at tilpasningsmekanismerne
bliver vderligere sveekket - jfr. nedenfor om Leijonhufvuds korridormodel.

2. Markedet som institution

Leyonhufvad, 1968 er en utrolig tankevaekkende bog pa utallige omrader. Vi skal
her fortrinsvis beskaftige os med behandlingen al markedet - dér hvor de enkelte
agenters planer skal afpasses til hinanden. Der er et langt og overbevisende afsnit,
som mest rammende kunne betegnes - »mordet pi aukiionarius«®. Det pavises her,
at hypotesen om. at ekonomien udelukkende gennem tilpasning af de relative
priser kan reetablere og sikre fuldbeskaeftigelses ligevaegt. er fejlagtig:

(1) Som vi s& i forrige afsnit skulle en sddan tilpasning foregd pa baggrund af
planlagte - og altsd ikke-observerbare sterrelser.

(2) For den enkelte agent er prisen forudsat udefra given. men pd markedsniveau
er den forudsat endogen - hvem og/eller hvad beveeger prisen?

{3) Tilpasningen forudszttes at ske uendelig hurtigt. uanset at planlaegning. in-
formationssegning og produktion er tidskreevende processer.

(4) Dispositionerne rackker fra fortid ud i fremtid. hvorom ikke alt kan antages at
vides med (statistisk) sikkerhed. eller med andre ord. der hersker usikkerhed.

Disse fire statements er i og for sig banale og har for savidt vacret erkendt lange.
men problemet er. at man hidtil var veget tilbage for at drage konsekvenserne
heraf. vedrerende hvilke modeller og metoder. som overhovedet md anses for
adaekvate til ekonomisk analyse af the Real World'.

Den konklusion Leijonhufvud drog var. at vi ma ogsa have mangde-tilpasning”

7. For egen regning kan formuerestriktionen 1ilfojes listen over ‘constraimts’. da der er
grenser for gaeldsstiftelsen. the wealth-constraint.

8. »But there is no auctioneer«, The emperor, of course, is naked. p. 76,

9. Ofte benvites mangde- og Marshall-tilpasning og pris- og Walras-tilpasning synonymt,
men feks. Nielsen. 1976. p. 31 anvender den omvendie terminologi. sa jeg vil holde mig ul
migengdes 0g prs-ulpasning.
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med i beskrivelsen af markedet. Det er nok en for vidigiende tolkning at hicvde, at
Leijonhufvud generelt antog. at mengderne tilpassede sig hurtigere end priserne -
men pa arbejdsmarkedet antages det som en empirisk kendsgerning 1 arbejdslos-
hedssituationer.

Altsa er markedet som institution ikke den effektive allokeringsmekanisme som
tidligere antaget. Her mi der naturligvis sondres mellem typer af markeder, idet
nogle markeder i sig selv er sa darligt organiserede, at det overhovedet er vanskeligt
for kobere og s@lgere at komme i kontakt med hinanden. Andre markeder (f.eks.
oblg. markedet) er rent teknisk organiseret pa en mide. der til forveksling minder
om den Walraske auktionshal. hvilket dog ikke tilsikrer. at den etablerede market-
clearingprice ogsd er den »makrookonomiske rigtige pris. Det er naturligt at
fremhave renten som én af de forkerte priser 1 Leijjonhufvuds Keynes-tolkning
foranlediget af kampen mellem »the Bulls and the Bears« pa baggrund af
manglende information om fremtiden.

Hvis ikke netop der cksisterer en institutionaliseret auktionarius. hvem fastsatter
sa priserne? Det afgerende forhold i forbindelse med Leijonhufvud er. at han
understreger den store grad af forskelligartethed. markederne reprasenterer. Derfor
ma der i hvert enkelt tilfzzlde tages stilling. hvordan markedet er organiseret, og
hvorledes transaktionsstrukturen kan beskrives',

Clower og Leijonhufvud. 1975 diskuterer specielt koordinationsproblemet: hvor-
ledes kommer disse myriader afl enkelt individer i kontakt med hinanden. nar der
ikke bare eksisterer ¢t organiseret marked. Man kan blot tage eksemplet med den
daglige lorsyning af frisk frugt og ked til en storby. Det er et koordineringssporgs-
mal. som stort set leses tilfredsstillende - givet de politiske premisser - i de
nmarkedsorienterede«  eokonomier. Grundstammen 1 distributionsprocessen er
nshopkeeperen«, som er villig til at fastseette og fastholde en pris, selv om det
resulterer 1 uenskede lagervariationer. Herved kan de stokastiske @ndringer i
efterspergslen opfanges. uden det forer til &ndrede produktionsplaner. Dette leder
frem mod. at den relativt gnidningsfri koordination pad kort sigt al udbud og
efterspargsel bygger p4 nogle kortsigtede forventninger om fortsat normalitet. og at
mindre afvigelser neutraliseres gennem lagersendringer.

Normalitet er i denne sammenhang et ganske diffust begreb. men til en vis grad
befriet for de ideologiske associationer som ligeviegt er belastet med. Det normale
knytter i hoj grad an til det forventede. og forekommer der ingen ydre (eller indre)
arsag til at @ndre pa forventningerne. si er de fortidige erfaringer stort set det

10, Jfr. feks. hvorledes Estrup, 1977, helt pa linge med Clower afviser auktionarius beskrivel-
sen af markedet. men alligevel arbejder med en generel foruds®ining om. at pristilpasning
ojeblikkeligt kan cleare markederne pid kort sigt.
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bedste (og eneste) observationsmateriale, der kan lagges til grund. Disse betragt-
ninger gelder forst og fremmest den produktion og eftersporgsel. som ikke sker
efter ordre, hvilket netop i hej grad karakteriserer forbrugsgoder (jfr. at Clower og
Leijonhufvud benytter et supermarked som cksempel). Ganske anderledes fungerer
markederne for storre investeringsgoder. der produceres efter ordre. hvorfor der ma
lipge en effektiv eftersporgsel til grund for denne produktion. Denne efterspargsel
bygger pad ‘long term expectations. som ikke pd samme made kan bascres pd
normalitet og hidtidigt observationsmateriale.

Nér det sdledes er erkendt. at markedet ikke er en perfekt institution, der gennem
ejeblikkelige variationer afl de relative priser sikrer fuld ressourceudnytielse, melder
sporgsmilet sig. hvorledes reagerer agenterne, nar der ikke Lengere kan anliegges
en normalitetsbetragtning. Her er transaktions- og informationsstrukturen af afgo-
rende betydning.

Beskrivelsen af »The market failures« - denne manglende evne for markedseko-
nomi til i kritiske situationer at kunne koordinere agentadfaerden tilstraekkeligt end-
sige udsende signaler til stabilisering af de selvregulerende kreefter - er en
afgorende landvinding, der har skabt en platform for en videreudvikling af et
mikroteoretisk grundlag for de post-keynesianske makromodeller.

3. Makroskonomiske implikationer

En stor del af Leijonhufvuds 1968-bog er helliget aggregeringsstrukturen i det.
som han betragter som en adekvat makromodel jfr. Nielsen. 1974, Her er dect
specielt sondringen mellem korte og lange aktiver. der spiller en vasentlig rolle.
hvorved der ogsd sondres mellem produktion og efterspergsel efter hhv. forbrugs-
og investeringsgoder i overensstemmelse med den afgerende forskel. der tillagges
hhv. korte og lange forventninger for konjunkturforlebet. Men det er dog forst i
1973. at Leijonhufvud preesenterer en mere dynamisk formulering af sit makro-
okonomiske gestalt

Ved introduktionen af korridormodellen tages der eksplicit hensyn til eksistensen
af market failures foruden forventningsskift og sekular vaekst i produktivitet og
arbejdsstyrke. Silaenge okonomien er domineret af normalitetstilstanden, antages
det. at mindre variationer i den effektive efterspargsel efter varer og yenester
opfanges af de eksisterende buffer-institutioner!’. Herved hindres det. at disse
variationer fir en kumulerende effekt pd produktionen - og ikke mindst beskaef-
tigelsen. Hertil kommer. at den stadig foregede produktivitet indebarer. at en given

11, [ en lidt personlig pracget tolkning omfatter de bla. permanent income, skaller g sociale
vdelser, udennigshandel, automatish kreditgivning, lagervariationer og likvide hehaldninger
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produktion kan fremstilles med en stadig skrumpende arbejdsstyrke. Dette peger i
retning af, at hvis ‘normalitetsbegrebet” er knyttet til et bestemt beskaftigelses-
niveau. s ma det tilsvarende begreb 1 relation til den effektive eftersporgsel vare
knyttet til vieksten 1 denne. jfr. figur 1.

{log skala) ‘

Effekiiv efter-

sporgsel elter Effcktiv cfter-
Varer og tje- sporgscl

nester
rf/ Sekular veekst 1 produktivitet
Y og arbejdsstyrke

Korridoren

tiden
Fig. 1. En Leijonhufvrud sk korridor.,

Inden for korridoren antager Leijonhufvud, at de Walraske markeds-clearende
egenskaber er til stede, sdledes at ekonomien lebende tilpasses de relative priser.
Denne antagelse henger snavert sammen med. at han kun antager, at der
eksisterer én korridor, som er beliggende i en omegn omkring fuld beskaftigelse.
Herved bliver foruds@iningen om lenfleksibilitet pa arbejdsmarkedet ogsd mere
acceptabel. Men udvides perspektivet til at omfatte en hypotese om. at der kan
etableres en korridor omkring et vilkarligt beskefigelsesniveau - jfr. afsnittet om
Clower, 1965 - s er det vasentligt i forste reekke at hefie sig ved forventnings-
dannelsens stabiliserende effekt kombineret med cksistensen af bufferne.

Bredden pad korridoren er det vanskeligt at sige noget handfast om. Den ma
afhange af okonomiens institutionelle udformning. herunder sterrelsen afl - den
offentlige og den udenlandskonkurrerende sektor. Der synes feks. at viere en vie-
sensforskel mellem den amenkanske skonomi og de vesteuropaiske. hvilket bla.
ses afspejlet i den langt sterre fluktuation i de amerikanske arbejdsloshedstal.

Det centrale element ma dog fortsat veere forventningsdannelsen og bufferne, idet
bredden bestemmes af. hvad der anses for »normale« variationer i vaekstraten for
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den  effektive eftersporgsel kombineret med buffernes storrelse til at modsta
sadanne variationer - feks. kreditfaciliteter.

Niveauet for korridoren ma siges at vaere dels historisk bestemt dels bestemt af
udviklingen i de eksogene eftersporgselskomponenter. Et oplagt eksempel ul
illustration af en tilstand. der @ndrede niveauet for korridoren, er udviklingen
omkring oliekrisen i 1974/75 og atter 1979/80. Her blev husholdningerne ramt af et
realindkomstfald. som 14 udover normalomridet. hvilket gav anledning til en
selvforstierkende og destabiliserende udvikling. Forventningerne til niveauet for
den permanente indkomst skiftede. og man kunne isar i 1975 observere en
markant stigning i opsparingskvoten, der kan tolkes som et enske om at oge de
likvide beholdninger p.gra. den tillagende usikkerhed. Virksomhedernes mere
langsigtede forvenininger blev ogsa rystet. dels af den usikre energipris og
forsvningssituation. dels af forbrugseftersporgselsbortfaldet.

Hvor dybt faldet i korridoren bliver, kan der pd forhind kun gisnes om. da hvert
skift er af unik karakter p.gra. forventningsdannelsens uforudsigelighed: men
storrelsen og omfanget al de automatiske stabilisatorer kan give en indikation.
Ligeledes er det vanskeligt at fastlaegge den nye »bandbredde«, da bl.a. normalitets-
opfattelsen kan vaere fundamentalt andret.

Adslutningsvis skal der drages nogle policykonklusioner pa makioplan. Analyscn
leder frem til. at mindre @ndringer - fine tuning - stort set ingen effekt har, da
okonomien fortsat vil befinde sig indenfor det selvregulerende omrade (korri-
doren). Hvis man ensker en markant @ndring i beskaftigelsen. kan det kun ske
ved et left af niveauet for korridoren. Dette krazver. at forventningerne bliver brudt
i optimistisk retning. Altsd vil en kraftig gang »pump-priming« kunne gere det
okonomiske opsving selvbarende. Ogsa her geelder det. at det er sazrdeles vanske-
ligt at afgere doseringen: men med kraftige automatiske stabilisatorer og en
arbejdsleshed pa mellem 5-10% af arbejdsstyrken skal der ganske meget til, for
fuldbeskeaftigelseskorridoren nas.
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markant stigning i opsparingskvoten, der kan tolkes som et enske om at oge de
likvide beholdninger p.gra. den tillagende usikkerhed. Virksomhedernes mere
langsigtede forvenininger blev ogsa rystet. dels af den usikre energipris og
forsvningssituation. dels af forbrugseftersporgselsbortfaldet.

Hvor dybt faldet i korridoren bliver, kan der pd forhind kun gisnes om. da hvert
skift er af unik karakter p.gra. forventningsdannelsens uforudsigelighed: men
storrelsen og omfanget al de automatiske stabilisatorer kan give en indikation.
Ligeledes er det vanskeligt at fastlaegge den nye »bandbredde«, da bl.a. normalitets-
opfattelsen kan vaere fundamentalt andret.

Adslutningsvis skal der drages nogle policykonklusioner pa makioplan. Analyscn
leder frem til. at mindre @ndringer - fine tuning - stort set ingen effekt har, da
okonomien fortsat vil befinde sig indenfor det selvregulerende omrade (korri-
doren). Hvis man ensker en markant @ndring i beskaftigelsen. kan det kun ske
ved et left af niveauet for korridoren. Dette krazver. at forventningerne bliver brudt
i optimistisk retning. Altsd vil en kraftig gang »pump-priming« kunne gere det
okonomiske opsving selvbarende. Ogsa her geelder det. at det er sazrdeles vanske-
ligt at afgere doseringen: men med kraftige automatiske stabilisatorer og en
arbejdsleshed pa mellem 5-10% af arbejdsstyrken skal der ganske meget til, for
fuldbeskeaftigelseskorridoren nas.
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