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SUMMARY: Limitations in the applicabiline of general macroeconomic policy insiruments
are examined. and suggestions are made for increased manewverabilionv: of cconontic
perlicy.

Den okonomiske krise, der har bredt sig i den vestlige verden 1 70%¢rne og
S0erne. rejser naturligt sporgsmilet, hvorfor de stabiliseringspolitiske erfaringer.
der teoretisk og praktisk er gjon siden krisen i 30%erne., ikke har vieret tlstrackke-
lige til at bremse den nuvaerende krises udbredelse.!

Hvorfor fungerer den stabiliseringspolitik. vi 1 60'erne troede. vi beherskede med
milimeternojagtighed. ikke lengere?

Kierneproblemet i den okonomiske krise er arbejdsloshedsproblemer. Den uenig-
hed, der er om. hvilken okenomisk politik. der bor fores, haenger bla, sammen
med store forskelle i vurderingen af arbejdsleshedens drsager. Er der tale om
klassisk arbejdstoshed. hvor reallonsniveauet er for hojt 1 forhold ul profitraten (og
maske ogsd 1 forhold il lenniveauet 1 andre lande) eller er der tale om keynesi-
ansk arbejdsleshed. hvor hovedproblemet cer mangel pda aggregerer oftersporgsel?
Eller er det den teknologiske udvikling, der har overflladiggjort mennesket og
erstattet det med maskiner. saledes at der er et overudbud af arbejdskrafi. og siledes
at fuld beskaftigelse ikke lengere vil vaere muligt. Eller er der i virkeligheden
alene tale om sakaldt nonerlie arbejdstoshed. som en rekke monetarister og
nvklassikere vil havde,

Forskelle i holdningen til skonomisk politik og policy-rekommandationer er en
alspejling af en forskellig viegtning af arbejdsloshedens drsager. Er arbejdslos-
heden »naturlige er der ikke behov for en eftersporgselsstimulerende politik. men
for en wndring af de institwtionelle tammer. En aktiv eftersporgselsstimulerende

I En mere omfatende diskussion abl nogle al denne artikels problemstllinger findes i
s@konomisk-politiske  problemstillinger«, Working Paper 84-8. Institut for Finansiering,
Handelshajskolen i Kobenhavn,
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politik vil tviertimod kunne have uheldige konsekvenser. Denne sidste konklusion
deles naturligvis ikke af okonomer. der mener. at arbejdsloshedens fundamentale
arsag er mangel pa eftersporgsel. Efter deres mening vil en akuiv eftersporgsels-
stimulerende okonomisk politik ikke oge. men reducere arbejdslosheden. Er der
tale om et overudbud al arbejdskraft, feks. pga. den wknologiske udvikling, kan
midlerne mod arbejdsloshed feks. vaere arbejdsdeling eller arbejdstidsforkortelse,
Sker sadanne arbejdstidsforkortelser med okonomisk kompensation. vil det vaere i
direkte modstrid med de policy-rekommandationer. der folger fra en antagelse om,
at der hovedsagelig er tale om klassisk arbejdsloshed. Er der tale om klassisk
arbejdsloshed. skal reallonnen pr. arbejdskratiime  (ved given  produktivitet)
reduceres og ikke forhojes, Hojere reallon pr. arbejdstime vil oge arbejdslosheds-
problemerne. og en kompenseret arbejdstidsforkortelse vil have uheldige kon-
sekvenser. Ogsa en eltersporgselsstimulerende politik kan - ved at presse reallon-
nen iovejret - viere uheldig, hvis arbejdslosheden er »klassiske,

Det kan saledes konstateres. at implikationerne for okonomisk politik bliver vidt
forskellige alt efter hvilken teori for arbejdslosheden, man tillaegger storst betyd-
ning. Og ofte vil det vaere sdledes. at indgreb, der reducerer en form for
arbejdsloshed. samtidig eger en anden form for arbejdsleshed.

Den store arbejdsloshed er som sagt kierneproblemet i den ekonomiske krise.
og dispositionen for det folgende vil viere at lade de forskellige »arbejdslosheds-
teoriers viere udgangspunktet for diskussionen al den ekonomiske politiks
manovremuligheder og effektivitet. Der afsluttes med en skitsering af forskellige
muligheder for at forbedre manovremulighederne for og effektiviteten af den
okonomiske politik.

De overvejelser. der fremfores. tager overvejende udgangspunkt i danske
problemstillinger. Selvom arsagen maske er en anden. kan det forsvares med. at
Danmark. som det nordiske land med den mest fastlaste ekonomisk-politiske
handlefrihed, er det mest illustrative eksempel. [ mere moderat omfang har
overvejelserne dog 1 det store og hele ogsa gyldighed for de evrige nordiske lande,
Det gelder 1 sarlig grad begraensningerne i anvendelsesmulighederne for traditio-
nelle generelle makrookonomiske instrumenter. Det gielder maske ikke i helt
samme grad, nar det drejer sig om valget af konkrete virkemidler for at deempe
omkostningsniveauet og stimulere eftersporgsien efter arbejdskraft.

Den stejle Phillipskurve og rationelle forventninger

Den engelske ingenior A, W. Phillips konstaterede i 1938, at der tilsyneladende
var en negativ sammenhang mellem arbejdsloshedsprocent og lenstigningstakt,
Mere end noget andet har denne observation stdet centralt i sammenkizdningen afl
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den reale og den monetiere sektor i stabiliseringspolitiske modeller.” Nar Keynes
taler om, at de fleste politikere 1 deres handlemade er slave af en for laengst afdod
okonomisk forfatter. er det maske Phillips mere end nogen anden. som den
moderne politiker har vieret slave afl I det omtfang hvpotesen om den kortsigtede
Phillipskurve er korrekt. indebarer den en betydelig begraensning af manovre-
mulighederne for den okonomiske politik. Intet er gratis. Mindre arbejdsloshed
har en pris 1 form al hojere inflation.

Samiuidig med at politikerne, som »slaver« af Phillips obscervationer. opdeler sig
i floje efter hvordan de prioriterer arbejdsloshed og inflation i forhold il
hinanden. er det imidlertid blevet mere og mere tvivisomt. om der er et sadant
stabilt trade-off mellem beskeftigelse og inflation.’ Denne wvivl er baseret bade pa
teori og empiri. For en gangs skyvld kom viesentlige dele af teorien for empirien.
Tager man - i omvendt kronologisk rekkefolge - empirien forst. kan  det
konstateres. at det vi fik i sidste halvdel af 70°¢rne. da man bekiempede inflation
med arbejdsloshed, var bade inflation og arbejdsloshed.

Forklaringen pa denne udvikling er biade kompliceret og nuanceret, og wvel
endnu ikke helt forstaet. Men allerede i 1967-68 havde okonomerne Phelps og
Friedman kritiseret det logiske grundlag for Phillips-kurven. som de - med rette -
haevdede var baseret pa pengeillusion og sammenblanding af niveau- og andrings-
begreber.

Essensen af Friedmans monetaristiske teori er. at den ekonomiske politik er List
fast af den lodrette Phillipskurve ved den naturlige ledighed. Pengemangdens
viekstrate bestemmer forst og fremmest inflationstakten, og det enskelige er en lav
og konstant vickstrate. Finanspolitikken er heller ikke effektiv. da den offentlige
efterspargselsstimulering neutraliseres af private crowding-out effekier. Nar be-
skieftigelsen pa kort sigt ikke svarer til den naturlige ledighed skyldes det
fejlforventninger,

Teorien om den lodrette Philipskurve er blevet endnu hiardere presset al nyklas-
sikkerne, som kombinecrer den med antagelsen om effeklive markedsmekanismer
og ecn rationel forventningsdannelse. Under disse forudsetninger vil systematisk
stabiliseringspolitik veere ineffektiv, da den private sektor forecaster og neutrali-
serer den okonomiske politik

2. Phillips selv indskrienkede sig tl at konstatere en statistisk sammenhieng, Det steore-
tiske« grundlag for Phillipskurven er udviklet af senere okonomer, bla, Lipsey. Sumuelson
og Solow.

3. Phillips resultater var baseret pa observationer for en periode pd nasten 100 ar (1861-
[957). og der ¢r noget paradoksalt ved. at en sadan sammenheng forsvinder netop i samme
ajeblik. den opdages.
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Det er dog ikke e¢n generel konklusion i den nyklassiske teori. at den
okonomiske politik er ineffektiv. Drejer det sig om et regimeskifie, dvs indforelse af
nve regler for den okonomiske politik. kan der mvaertimod vaere tale om ganske
betvdelige konsckvenser. Den til enhver tid siddende regering vil naturligvis altid
tendere mod at tro. at netop dens okonomiske politik er en ny politik. men det
algorende er. om husholdninger og virksomheder oplever det som en ny politik.
eller de pageldende foranstalininger allerede indgik 1 deres forventninger.

Centralt placeret 1 manovremulighederne for den okonomiske politik bliver
derfor begreber som »policy announcement« og »troveerdighed« (credibility).
Algorende er ogsa en bedre forstielse al. at okonomisk-politiske indgreb wdover ar
veere et indgreb ogsa er produktion af informationssignaler. Man kan ikke devaluere en
valuta uden at man pavirker forventningerne til den fremitidige valutakurspolitik.
Omvendt er det vanskeligt at pavirke forventningerne ved tilkendegivelser, hvis
ikke disse tilkendegivelser understottes al konkrete handlinger. I Danmark prover
regeringen saledes med passende mellemrum at tale renten ned. en aktivitet der
altid betragtes med den storste misteenksomhed af de finansielle markeder. Der er
nieppe heller tvivl om. at byrderne ved de monectaristiske ¢ksperimenter, der er
gennemfort i nogle lande. er blevet starre end nedvendigt pa grund af mangel pa
tiltro til. at den politik. der var tilkendegivet. ogsd faktisk ville blive gennemfort,

Reallonnens manglende tilpasningsevne

Den ekonomiske krise tog fart fra 1973 i forbindelse med energiprisstigningerne.
OPEC-landenes forhejelser af deres eksportpriser indebar bade en forringet kon-
kurrenceevne for de energiforbrugende erhverv og en mangel pa global eftersporg-
sel.

Hejere energipriser er ensbetydende med en bytleforholdsforringelse og en real-
indkomstsienkning for de energiimporterende lande. Rent fakusk faldt realloennen
imidlertid stort set ikke i de vesteuropeiske lande. Forst 1 80'erne er der sket en vis
omfordeling fra lon til profit. bl.a. takket viere afviklingen i en rekke lande af den
automatiske pristalsregulering af lonninger og andre ydelser. Derimod steg
arbejdslosheden. [ USA var lenudviklingen i 70%erne langt mere behersket.
Reallonnen @ndrede sig stort set ikke 1 lobet af 70%¢rne. Til gengeeld var
beskaftigelsesudviklingen langt gunstigere end 1 vesteuropa med en vakst
beskeeftigelsen pd nasten 20%. Der er siden 1970 skabt nasten 20 mill. nye jobs. [
Japan har i mere moderat omfang de samme tendenser gjort sig gaeldende.

Hvorfor har reallonnen i vesteuropa vist sa langsom en tilpasningsevne til den
darlige beskeftigelsessituation? En veesentlig arsag. 1 hvert fald i Danmark og
Sverige. er. at arbejdsmarkedets parter - med rette - forventede. at heje lonstignin-
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ger ville blive akkomoderet ved ekspansiv finanspolitik. valutakursnedskrivninger
og subsidier til erhvervslivet.

Dertil kommer, at det store flertal af lonmodtagere, dem der har et arbejde, kun
har en meget begraenset interesse i lentilbageholdenhed. For dem er det ensbety-
dende med en realindkomstnedgang for at andre kan [4 det bedre. 54 lenge
flertallet er i beskeeftigelse. vil den heje reallen veere i flertallets interesse.

For lenmodtagere med lange nominelt fastsatte udgiftskontrakter kan det
desuden vaere en fordel med store lonforhejelser, selvom de ledsages af tilsvarende
prisforhejelser. Sadanne lange nominelle kontrakter kan vare fastlaste huslejer
eller fastforrentede lan i ejerboliger.

Der er saledes gode grunde til. at reallonnen efter mange ars erfaring med hoj
reallon ikke er sarlig fleksibel i nedadgiende retning trods den store arbejdslos-
hed. Det er nu engang ikke siledes, at horder af arbejdslose invaderer fabrikkerne
for at underbyde de beskafigede.

Desuden bliver forskellen 1 gennemsnitlig produktivitet mellem de beskaftigede
og de ikke beskeaftigede formentlig sterre. jo leengere tid krisen varer. Som Leif
Johansen har papeget. er det feks. sandsynligt at de, der afskediges under en kon-
junkturnedgang (feks. wldre og helt unge), gennemgdende har lavere produktivitet
end dem. dér bliver tilbage i virksomheden. Ved denne »sortering« bliver
forskellen i gennemsnitlig produktivitet mellem de beskaftigede og de arbejdslose
storre, og den nedvendige reallenstilpasning for at fa en beskaftigelsesforbedring
bliver sterre.

I en nylig artikel har Jeffrey Sachs (1983) sammenlignet den nuvarende krise
med krisen i 30%erne. Ogsa forst i 30°erne skete der i de okonomisk betydende
lande en reallensstigning og en foregelse af lenandelen. Keynes - og andres -
svar herpa var en efterspergselsstimulerende politik. og ikke en reallenssenkning.
Hvorfor opleves denne afvejning mellem eftersporgselspolitik og indkomstpolitik
sd forskellig 1 dag?

En af drsagerne kan vare, at der dengang var langt storre produktivitetsgevin-
ster at hente ved en ekonomisk ekspansion. Dengang fremkom ledigheden ved
afskedigelse af arbejdskraft og medfelgende ledighed afl kapitalapparatet. Nu
fremkommer ledigheden i forholdsvis langt hejere grad ved stor tilgang til
arbejdsmarkedet og manglende udbygning af kapitalapparatet. Men ferst og
fremmest har det formentlig veeret afgorende - som Sachs anferer - at ekspan-
sionen dengang kunne medfere den nedvendige stigning i kapitalens afkast pa en
mide, der var konsistent med inflationsmaélsaztningen. Den hejere inflation var en
méde at senke reallonnen pa. saledes at der samtidigt skete en eftersporgselsstig-
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ning og et reallonsfald, Samtidigt var prisstigningerne politisk acceptable. da det
var en genetablering at priser, der herskede for det forudgaende prisfald.

Her er situationen i dag radikalt forskellig. Baggrunden er ikke forudgaende
prisfald. men tvertimod en lengere periode privget af hoy inflation. Inflationsfryg-
ten er - maske med rette - den afgorende hindring for en ckspansiv okonomisk

politik,

Mulighederne for eftersporgselsstimulering

Finanspolitikkens effektivitet begrienses af en stejl Phillipskurve og fravier af
pengeillusion. specielt nar det drejer sig om permanente langvarige konsekvenser.
Dertil kommer. at institutionelle w@ndringer og de hoje reallenserfaringer fra
Merne formentlig rykkede Phillipskurven til hojre og opdad. Herved er der lagt
betydelige begraensninger i mulighederne for at fore en ekspansiv eftersporgsels-
stimulerende finanspolitik.

Pa globalt plan har de store statsunderskud presset realrenten 1 vejret. Naturlig-
vis kan det havdes, at rentestigningen altid kunne undgis ved en mindre restriktiv
pengepolitik. Men denne mulighed er stort set udelukket som felge af inflations-
frygt efter de kraltige prisstigninger i 70erne.

En swrlig variant af denne argumentation er, at de finansielle markeder
foruddiskonterer de forventede fremtidige budgetunderskud og den nedvendige
obligationsudstedelse for at finansiere disse underskud. Disse underskud bevirker
siledes allerede pa nuvarende tidspunkt hej realrente og crowding-out effekter.

Er finanspolitikken imidlertid ikke helt ineffektiv. og det mener trods alt kun de
fierreste. kan losningen al den aktuelle beskaftigelseskrise forekomme at veere et
elementert problem. Consensus blandt ekonomer synes at viere, at der forst og
fremmest - omend ikke udelukkende - er tale om en kombination af klassisk og
keynesiansk arbejdsloshed. dvs. for heje reallonninger og for lidt eftersporgsel.*
Hvorfor sa ikke blot lempe finanspolitikken ved at give lontilskud, evt. i form af
mindre skatter og afgifter pa forbrug af arbejdskraft. Herved angribes bade den
omkostningsbestemite og den efterspergselsbestemte arbejdsleshed.

4. For diskussion heral, se feks. Andersen (1984). Basevi mul, (1984). Blanchard op
Dornbusch (1984). Malinvaud (1982). Meade (1983), Sachs (1983) og Thygesen (1983). En
udbredt opfaunelse - delvis swotiet af empirisk dokumentation = er, at i 70%erne var
reallenningernes manglende tilpasningsevne en vaesentlig arsag til den stigende arbejdslos-
hed. medens ledighedsvicksten 1 80erne i vicsentlig grad skyldes mangel pa eltersporgsel.
Nar devalueringer og indkomstpolitik har vieret regelmiessige topprioriteringer i okonomisk
radgivningsvirksomhed afspejler det dog formentlig forst og fremmest isolerede nationale
konkurrenceevnebetragininger.
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Nir en sadan finanspolitisk lempelse i form af lontilskud m.v. naeppe er mulig i
storre omfang i praksis. har det flere arsager. For det ferste er der - miske med
rette - i de fleste vestlige lande en sterk aversion mod vderligere lempelse af
finanspolitikken. et problem jeg senere skal vende tilbage til. Dernwst er der
frygten for, at lentilskud vil blive »akkomoderete i form af reallonsstigninger.
hvorved intet er opndet m.ht at reducere den klassiske arbejdsloshed. Alt hvad
der er opnaet er et hejere lonniveau og en forvierring al statsfinanserne. Og den
ckonomiske politik er endnu mere fastlist, da fjernelse af tilskuddene indebeerer
oget inflation og mindre beskeftigelse.

En forudseting for en sidan politik ma derfor viere en fast aftale med
arbejdsmarkedets parter om, at lentilskuddene ikke overvieltes i hojere lonninger.
Ogsa det vil vaere vanskeligt at opna, Sadanne lontilskud skulle i givet fald afvikles
over ¢n given periode, Leks. over 5 dr.

Dertil kommer for lande med en stor offentlig geeldsbyrde aversionen mod at
lempe finanspolitikken. Skal arbejdskraftforbrug, og maske ogsa erhvervslivets
udbygning afl kapitalapparatet, subsidieres, stiller det ekstraordinen store krav til
den nedvendige finanspolitiske stramning pa andre omrader.

Stramningen skal desuden finde sted i en situation. hvor inflationsreduktionen i
sig selv indebeerer en finanspolitisk lempelse ved at inflationsskatten reduceres og
markedsvaerdien af den langfristede offentlige geld foroges. Denne finanspolitiske
lempelse sker, selvom rentefaldet indebeerer, at de officielle tal for statsunderskud-
det reduceres.

Dertil kommer vicksten i de offentlige renteudgifier. F.eks. vokser den danske
stats nettorenteudgifter (efter skat) med ca. 5 mia kr. om aret, saledes at det er
nodvendigt med besparelser al en tilsvarende sterrelsesorden andre steder pa
budgettet, hvis man vil bevare et uendret offentligt underskud.

Det er derfor ikke let at gennemfore en finanspolitisk lempelse med det formal
at billiggere arbejdskraftforbruget i den private sektor, med at finanspolitikken
strammes nogenlunde tilsvarende pd andre omrader. Men det ville i det mindste
have angrebet den klassiske arbejdsleshed uden vesentligt at @ndre den samlede
eftersporgsel.

En generel eftersporgselsstimulerende politik vil der nappe vare basis for i
mange lande. De store offentlige gaeldsbyrder samt frygten for inflation. hvis
arbejdslasheden overvejende er naturlig eller klassisk eller som folge af flaskehals-
problemer, medferer en betydelig tilbageholdenhed m.h.t. at fare ekspansiv
finanspolitik. Dertil kommer den udbredte skepsis m.h.t, om en sddan eftersporg-
selsstimulering pa langt sigt har vasentlige positive konsekvenser.

Skal der fores en eftersporgselsstimulerende politik, skal det ske internationalt

4 NAT
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koordineret med landene med de bedste statsfinanser og bedst betalingsbalance-
situation som lokomotiver.

Mulighederne for en koordineret eftersporgselsstimulering bliver ikke storre afl
at de officielle tl overvurderer storrelsen af de offentlige budgetunderskud. Der
korrigeres ikke for »inflationsskatten«. Der korrigeres heller ikke for »det eykliske
clemente, Om det sidste er relevant kan dog diskuteres. Begrebet »strukturel
overskude 1 forbindelse med et budgetunderskud virker noget som en eufemisme -
altsd en forskonnende omskrivning - hvis de officiclle prognoser samtidigt viser.
at arbejdslosheden vil fortseette ind 1 det neeste arhundrede.

Selvom der 1 globalt perspektiv er behov bade for en reallonstilpasning og en
cliersporgselsstimulerende politik, ma det imidlertid konstateres. at lande med
statsgeeld og udlandsgeeld al den storrelsesorden, som Leks. Danmark og Sverige
har, ikke har nogen mulighed for at viere lokomotiv 1 en eftersporgselsstimuleret
konjunkturopgang. Vi er helt afhengig af de udenlandske konjunkturer og afl vor
evne til at bekiempe den klassiske del af ledigheden. Eller al en konkurrenceevne-
forbedring, som kan wvire relevant for det enkelie land, men som i globalt
perspektiv er en »beggar your neighbour policy«.

Hvorfor steg investeringerne ikke?

Heje lenninger gor det rentabelt at erstatte mennesker med maskiner. En
popular opfattelse al arbejdslosheden er netop. at det er det, som er sket. Men
investeringerne steg ikke. Tvaertimod har den ekonomiske krise vaeret karakterise-
ret ved et lavt investeringsniveau.

Erstatning al’ mennesker med maskiner har ikke veaeret et dominerende karak-
teristika ved krisen. Tviertimod har det heje reallonsniveau og manglen pa efter-
sporgsel gjort det urentabelt at investere i flere maskiner, siledes at der kunne
beskftiges nogle flere mennesker.

Det heje lenniveau har dog bevirket, at en uhensigtsmaessig stor andel af de
investeringer. der er foretaget, har haft til formdl at erstatte dyre mennesker med
billigere maskiner.

Sagt med andre ord. de investeringer der ikke er foretaget. er dem der ville
kunne have skabt nye arbejdspladser, og de investeringer. der er forctaget, er dem,
der erstatter mennesker med maskiner.

Det kan naturligvis anfores, at ogsa den heje rente har ramt investeringerne.
Det er muligvis - og sandsynligvis - tilfaeldet. Men det efterlader i hvent fald to
ubesvarede sporgsmil: Hvordan kan det viere, at renten ikke falde? Og hvordan
kan det viere, at den globale stigning i investeringstakten i 80erne faldt sammen
med stigende realrenter?
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Forbedrede manavremuligheder

Der er saledes sket vasentlige forringelser i de generelle makroskonomiske
manevremuligheder for ekonomisk politik. En stejlere Phillipskurve, en mere
rationel forventningsdannelse, manglende tilpasningsevne for reallenningerne,
store offentlige budgetunderskud og en voksende offentlig geeldsbyrde, en foreget
inflationstilbojelighed, foregede akkomodationsforventninger, og sty‘rkcdt: CIOwW=-
ding-out mekanismer - alt sammen har det bidraget til at forringe mulighederne
for at fore en aktiv ekonomisk politik,

Hertil kunne tilfejes en oget gensidig international akonomisk afheengighed, dels
hvad angidr den generelle okonomiske konjunkturafhangighed. dels i form af
mere effektive internationale kapitalmarkeder.

Herved begrienser kapitalbeviegelser mulighederne for at fore en selvstendig
rente- og beskatningspolitik. Ligeledes bliver betalingsbalancen en selvstendig re-
striktion for den ekonomiske politik, hvis den ekonomiske udvikling ikke forleber
parallelt i de forskellige ekonomisk forbundne lande; og en restriktiv ekonomisk
politik forplanter sig fra det ene land til de ovrige. Sandsynligheden for en
restriktiv okonomisk politik bliver ikke mindre af, at betalingsbalancestatistik-
kerne er sa darlige, at der globalt set er et betalingsbalanceunderskud pa ca. 100
mia $.

Yderligere kunne tilfojes den wunderminering, der sker af markedsmekanismerne.
Arbejdsmarkedet er allerede omtalt. Skattesystemet har vasentlige forvridende
effekter pad opsparings- og investeringsdispositioner. Det vil nasten ethvert
beskatningssystem have, men nir problemet er blevet sa stort, skyldes det de langt
hojere skattesatser og den foregede inflationstilbejelighed. sammenholdt med
nominelle beskatningsprincipper. Kapitalmarkedc-t undermineres af subsidieord-
ninger i forbindelse med virksomhedernes finansiering og investeringer.

Markedsmekanismernes underminering er ensbetydende med, at der ekonomiske
signalsystem  bryder sammen. Priser og lenninger kan ikke langere vejlede i
forbindelse med valg af erhverv og uddannelse. De kan ikke laengere vejlede i
forbindelse med geografisk mobilitet etc. Pd lengere sigt umuliggor dette genskabel-
sen af fuld beskeefiigelse. Selvom det ved tilpasninger af omkostningsniveauet og
den samlede eftersporgsel skulle lykkes at skabe generelle makroekonomiske
betingelser for fuld beskeftigelse, vil der fortsat veere en betydelig strukturarbejds-
leshed.

Det er en populzr opfattelse, at den ekonomiske krise i vasentligt omfang
skyldes, at den ekonomiske teori ikke har de rette svar pad hvorledes krisen kan
flernes. Det er da ogsa rigtigl. at der er aspekter af den ekonomiske udvikling,
feks. de senere ars staerke stigning i $-kursen og i realrenten, der nappe er fuldt
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ud forstaet, Trods de begraensninger i manovremulighederne for ekonomisk
politik. som er papeget i det forudgiende. er det paradoksale - og essentielle -
imidlertid, at krisens udvikling er i god overensstemmelse med traditionel
okonomisk teori. Bliver prisen pa arbejdskraft for hoj. og eftersporgslen elter varer
for lav. vil efterspergslen efter arbejdskraft falde. og vi far arbejdsloshed. Pa
lengere sigt far vi ikke den nodvendige udbygning af kapitalapparatet til at kunne
genbeskaftige de arbejdslese. Langt mindre fis den nodvendige udbygning af
kapitalapparatet til at kunne oge beskaftigelsen. Stiger realrenten. skabes der yder-
ligere hindringer for udbygning af kapitalapparatet.

Den nodvendige okonomiske politik blokeres imidlertid af interessegruppe-
modsatninger, sdledes som Lester Thurow illustrativt har demonstreret det 1 sin
bog The Zero Sum Society.,

Det heje reallonsniveau begrundes bla. med fordelingsargumenter. Dette er -
pa kort sigt - miske en korrekt argumentation, nar det drejer sig om fordelingen
pa profit og len. Reallonsniveauet bestemmer imidlertid ogsa arbejdsstyrkens
sammens®tning pd beskeftigede og arbejdslose, og her er det de svage grupper.,
der taber pd et hojt reallensniveau.

Specielt gzlder det om den solidariske lonpolitik. at hvor lenforskellene
tidligere genoprettedes i overenskomstperioderne. sker tilpasningen nu i et vist
omfang ved forskelle i arbejdsleshedsprocenterne. Solidarisk lenpolitik er ikke
nodvendigvis solidarisk indkomstpolitik og laﬁgt mindre er det nedvendigvis
solidarisk beskaftigelsespolitik. Vinderne ved et hejt reallensniveau er den
velkvalificerede og beskeeftigelsessikre arbejdskraft. Modvirkes den ledsagende
arbejdslashed af en ekspansiv finanspolitik, der presser realrenten i vejret, falder
der ogsa lidt af til kapitalejerne. De sikre tabere er den mindre velkvalificerede
arbejdskraft.

Det kan siledes konstateres:

1. at krisens ekonomiske udvikling er i god overensstemmelse med traditionel
okonomisk teori for omkostninger og eftersporgsel. Det ekonomiske incita-
ment til efterspergsel efter arbejdskraft og udbygning af kapitalapparatet er
utilstrazkkelig.

2. at krisen i hejere grad skyldes politiske blokeringer end mangel pd brugbare
lasninger.

3. at de fordelingsmassige argumenter for en hejlenspolitik og en hejrentepoli-
tik i bedste fald er tvivlsomme.

Om finanspolitikken ma det endelig konstateres, at den stort set er magteslos,
nar det drejer sig om at fa forbedret beskeftigelsessituationen. Finanspoliikken er
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reduceret til den tvivlsomme rolle at kunne anvendes til at bekiempe betalings-
balanceunderskud med ved hjelp af eget arbejdsleshed. Der er i de nordiske
lande i hej grad behov for en stramning af de offentlige finanser. men det kan kun
ske samtidig med. at der kommer beskaftigelsesmeaessige stimulanser pd andre
omrader.

Krisens hovedkarakteristik er mangel pa eftersporgsel efter arbejdskraft. Skal
beskazftigelsen forbedres. skal virksomhedernes okonomiske incitament til at
beskeeftige flere styrkes. Det folger af den made det ekonomiske system er indretiet
pa. Det er et andet og selvstendigt sporgsmal. om det okonomiske system burde
have vaeret indrettet anderledes. Virksomhederne skal have mulighed for at foroge
deres indtjening ved ar beskaefiige fleve. Det er ikke nodvendigvis det samme som at
virksomhedernes indgening skal foreges. Det afgorende er det marginale okono-
miske incitament til at beskaeftige Mere. I praksis vil det dog nok viere vanskeligt at
foroge det marginale beskeftigelsesincitament uden at foroge virksomhedernes
indtjening.

Pid samme made, som der er automatiske stabilisatorer for efterspergselsbestemt
arbejdsleshed. er der behov for auiomariske stabilisatorer for klassisk arbejdsleshed,
der bidrager til at sikre, at virksomhederne har et tilstrekkeligt ekonomisk
beskeeltigelsesincitament, og at dette sker pa en fordelingsmarssigt acceptabel
made.

Med risiko for en for stierk forenkling afl virkelighedens komplicerede natur, vil
jeg fremhave 5 centrale elementer i en sadan politik.

(1) En forbedrer londannelse. Jeg skal ikke sige meget herom. Andre er mere
eksperter pa dette omrade, og pd konferencen har der varet specialsessioner om
arbejdsmarkedet. Lendannelsen er central. hvis arbejdslesheden hovedsagelig er
omkostningsbestemt klassisk arbejdsloshed. Den er ogsa central, hvis arbejdslos-
heden er eftersporgselsbestemt, da inflationsrisikoen er det tungeste argument mod
en eftersporgselsstimulerende politik. Endelig er londannelsen central, hvis pro-
blemet er mangel pa konkurrenceevne. Nar det drejer sig om det afgerende behov
for en meget stram indkomstpolitik er det derfor noget af en akademisk
diskussion, om arbejdslesheden er klassisk, eftersporgselsbestemt, eller skyldes
mangel pd konkurrenceevne, Ogsd selvom en omfordeling fra len til profit i sig
selv matte virke efterspergselsreducerende. De tre centrale elementer i lendannel-
sen forekommer at vere lonniveauet, eksistensen afl lenforskelle og decentralise-
ring af lendannelsen. USA og Japan har nctop pa disse omrider afveget fra det
typiske vesteuropaiske land.

(2) En fordelingspolitisk sarsning. Som allerede nmvnt er de fordelingsmassige
konsekvenser af en generel hojlenspolitik tvivlsomme. Det er de svage grupper, der
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stodes ud al arbejdsmarkedet. Hvis man vil have fuld beskeeftigelse. md man
enten acceptere lonforskelle. eller ogsa ma de velkvalificerede acceptere sa lave
lonninger. at ogsd de mindre velkvalificerede far beskieltigelse. og acceptere
tilsvarende storre profitter. Lonforskelle er jo netop en mide at inddrage mest
mulig al’ vierditilvicksten som lon pa.

Selvom de fordelingsmaessigt uheldige konsekvenser al en fuld beskieftigelses-
politik ikke skal overvurderes. forckommer der behov for en fordelingsmiessig
satsning, der sikrer. at de svageste grupper under ingen omstendigheder bliver
darligere stillet. Nodvendige reallonsforskelle skal ikke blive til tilsvarende real-
indkomstlorskelle.

Det centrale er. at denne fordelingsmaessige satsning sker uden om arbejds-
markedet, feks. ved beskatnings- og tilskudspolitik. Fores der fordelingspolitik ved
hjaelp af lonpolitikken. kan det ikke undga at ga ud over de svagest stillede. De far
det privilegium at vicre arbejdslese til en hej lon - hvis de havde vaeret beskaftiget.
Problemet er at fore en fordelingspolitik udenom markedsmekanismerne. og at fa
en reallons- og profittilpasning pd markederne.

(3) Kapitalafkastets demokratisering. For det tredie forekommer det nedvendigt
med en form for overskudsdeling. Dette kan ske pd mange forskellige mader.
spendende [ra forskellige former for fondsdannelser til mere udbredt privat
aktiebesiddelse. En mellemform ville viere en yderligere udbygning af private
tillegspensionssystemer. et omrade. hvor specielt Sverige. men ogsa Norge. virker
at vaere lazngere fremme end de evrige nordiske lande. Jeg skal dog ikke komme
nermere ind pd mulige institutionelle arrangementer.

Det primzere mal med »kapitalafkastets demokratiseringe er ikke eget motiva-
tion hos de ansatte, og det er heller ikke - i forste omgang - @endret formuefor-
deling, da det kun drejer sig om en begrienset del af samfundets samlede formue.
og da lenmodtagerne 1 det store og hele kommer til selv at betale for de vardier,
de far. Intet kommer af intet.

Malet er derimod forst og fremmest at skabe et ekonomisk system, hvor der er
storre social accept af den omfordeling fra arbejde til kapital. der er nedvendig.
hvis den fulde beskafligelse skal genskabes. Mdlet er derniest at skabe et
okonomisk system, der har bedre tilpasningsevne i forbindelse med andringer i
bytteforholdet. Feks. er en betydelig del af japanske lonmodtageres indtjening
overskudsathzngig. Det er vanskeligt at vurdere, hvor vaesentlig betydningen heraf
har vieret. men faktum er. at Japan har klaret tilpasningen til energiprisfor-
hojelserne forbloffende godt.

(4) Genetablering af markedsmekanismerne, Som allerede nmvnt vil det naeppe
vaere muligt at ferne arbejdslosheden, hvis der ikke sker en forbedring af
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markedsmekanismerne og afl prisers og lenningers relevans som informations-
signaler i forbindelse med wvalg af erhverv og uddannelse. opsparings- og
investeringsdispositioner. geografisk mobilitet m.v. Dette fordrer ligeledes en
afvikling af de subsidier til erhvervslivet. der ikke er samfundsekonomisk velbe-
grundede som led 1 en konsekvent politik. men er resultatet af underkastelse
overfor pressionsgrupper.

(3) Udbygning af kapiralappararer. Det hoje reallonsniveau har ikke alene veeret
en hindring for beskafligelsen ved det eksisterende Kkapitalanlzg. Forst og
fremmest har det veeret en hindring for udbygning af kapitalapparatet. siledes at
tilgangen til arbejdsmarkedet kunne absorberes. Indkomstpolitikken skal derfor
viere tilstrckkelig stram il at der fremkommer den fornedne rentabilitet til
udbvgning al kapitalapparatet. Temporare selvafviklende subsidier til private
investeringer kan veere hensigtsmaessige. hvis det sikres, at de bidrager til en varig
styrkelse af den private eftersporgsel efter arbejdskraft.

Ogsa offentlige investeringer kan viere et element i en efterspergselsstimulerende
politik. Arbejdskraftbesparende offentlige investeringer har den fordel. at de
anvender arbejdskraft nu. hvor der er overskud af arbejdskraft. og pd lengere sigt
reducerer det offentliges forbrug al arbejdskraft. Den offentlige sektors finansie-
ringsbehov reduceres herved pa lengere sigt. I modsatning til andre former for
offentlige udgifter. har offentlige investeringer endvidere den fordel. at de afvikler
sig selv.

Der er omtalt 5 centrale elementer i en siddan omkostningsreducerende og
‘beskaftigelsesfremmende  politik. Skulle et 6. punkt tilfojes. skulle det vaere
nodvendigheden al en mere langfristet synsvinkel i den okonomiske politik.
Tendensen er imidlertid gaet den modsatte vej. I Danmark har det udviklet sig til.
at centrale okonomiske ministre er begyndt at kommentere sammenhicngen
mellem regeringens okonomiske politik og de daglige kursudsving pa fondsborsen.
Al dagspressen spilder deres tid med den slags er forstaeligt. De skal nu engang
dagligt producere et vist antal sider,

Med den store statsgaeld og den store udlandsgaeld. Danmark har skabt sig. cr
det ikke muligt umiddelbart at fore en ekspansiv finanspolitik. Den eftersporgsels-
stimulerende handlefrihed er pantsat. Og vi betaler for ojeblikket i form af store
renteudgifier en hoj pris for fortidens synder. Det lmngste man kan ga er
midlertidige selvafviklende subsidier til arbejdskrafiforbrug og arbejdspladsska-
bende investeringer 1 den private sektor. mod at der mindst foretages tilsvarende
finanspolitiske stramninger pa andre omrader. Anlegges der imidlertid en langsig-
ter synsvinkel og kan der skabes sikkerhed for en langsigrer overordentlig stram
indkomstpolitik. kan den omkostningspolitik. der er skitseret i det forudgaende.
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suppleres med en moderat eftersporgselsstimulerende politik. Den forringelse af
betalingsbalancen, der herved vil ske pa kort sigt, vil 1 sa fald viere acceptabel, og
vi vil komme hurtigere ud af arbejdsloshedsproblemet. Dette siger imidlertid mere
om behovet for en stram indkomstpolitik end om mulighederne for at fore
ckspansiv okonomisk politik.

De umiddelbare realindkomsimaessige konsekvenser al lontlbageholdenhed ma
antages at vivre beskedne og langt mindre end almindehigt anmtager. 1 odet lange
perspektiv er malet med en stram indkomstpoliiik tviertimod at forbedre den
okonomiske velfaerd.

Sagt med andre ord. sa lLenge der ikke er andre sterke kraefier i den
okonomiske udvikling, der virker i den rigtige retning, er de store underskud pa
statsbudgettet og betalingsbalincen pa gricnsen al det acceptable. Men siettes der
sadanne andre kriefter 1 gang. kan en maoderat eliersporgselsstimulering viere ¢t
godt supplement.

Sthkerfieden af den langsigiede indkomsipolitik er derfor heli fundamemal Geld er
en meget kostbar luksus med de hoje realrenter. vi har. For Danmark. som er
langt ude i nationale og internationale geldsproblemer. vil en sidan elersporg-
selsstimulans viere en overmade risikabel balancegang. 1 forvejen er de byrder., vi
viclter over pa fremtidige generationer uansvarligt store. Men man ma jo
summenligne med alternativet. At fortsiette med 300,000 arbejdslose er ogsa en

overmade risikabel balancegang.
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