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SUMMARY: This article discusses the effects of alternative renumeration systems on cyclical
unemployment. Martin Weitzman argues that a profit-sharing firm displays excess demand for
labour. Therefore it does not respond to recessionary shocks by layving off employvees. However,
this aroument has been convincingly rejected. While Weitzman conciders the effects of indexing
the money wage to micro variables, the Gray-Fischer theory of optimal indexation is concerned
with the effects of indexing the wage to macro variables. say the general price level. It is shown
that a combination of micro and macro indexation can eliminate cyclical variation in employ-
ment due to »microw and »macro demand shocksa. An eptimal wage system is derived.

1. Indledning

Fer omkring 1970 kunne ekonomisk politik betragtes som et valg mellem arbejdsles-
hedsbekampelse og inflationsbek@mpelse. Siden har stagflationen. denne ubehagelige
konstellation af stagnation og inflation. indskrenket valgmuligheden. Problemet er, at
en ekspansiv finans- eller pengepolitik rettet mod stagnationen (eller arbejdslesheden)
ager inflationen. Omvendt vil en restriktiv inflationsbek@mpende politik ege arbejds-
losheden.

Arbejdsmarkedet giver en del af forklaringen pé stagflationen. Lannen er stiv nedad-
til. Den skaber ikke ligevaegt. [ hvert fald ikke pa kort sigt, og pa lang sigt er vi som
bekendt alle dede. De heje lenninger resulterer ogsé i haje priser. Det traditionelle svar
pa den keynesianske politiks fallit har derfor veeret forskellige former for indkomst-
politik. Erfaringen har vist, at indkomstpolitik kun er effektiv pd meget kort sigt. P4 lidt
leengere sigt formar den ikke at holde priser og lenninger nede.

Nedenfor behandles to teoriomrader, der kan ses som alternativer til traditionel ind-
komstpolitik. Den ene teori, Martin Weitzmans »share economy«, indekserer lannen til
mikrovariable, feks. virksomhedens overskud (afsnit 2). Det andet teoriomrade, teorien

Aniklen er belannet med Zeuthen-prisen.

Anrtiklen bygger pd Furu (1989), min »store opgaver pd polit. studiet. Hans Aage har givet mig den ide at
kombinere mikro-og makroindeksering. Lars Haagen Pedersen har bistiet med grundig vejledning til opgaven,
ikke mindst til afsnittet om mikroindeksering.
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om optimal indeksering. lader lennen afhange af makrovariable. typisk det generelle
prisniveau {afsnit 3).

Denne artikel er et forseg p4 at kombinere mikro- og makroindeksering. Formalet er
at finde et lonsystem, der eliminerer cyklisk uligeveegt pa arbejdsmarkedet (afsnit 4). 1
alsnit 5 opstilles en simpel model. Modellen indeholder usikkerhed i form af stokastiske
elementeri den aggregerede efterspergselsfunktion og i efterspergselen efter virksomhe-
dens vare. 1 afsnit 6 presenteres alternative lonsystemer. Lonsystemet er givet for
virksomheden (feks. ved tradition). Det samme geelder kontrakiparametrenes vaerdier.
De er f.eks. bestemt ved nationale forhandlinger eller af regeringen. Modellen indehol-
der lanstivhed i den betydning, at lensystemets parametre bestemmes, for vaerdier afl
chok er kendte. I afsnit 7 og 8 gennemgés beskaftigelsestilpasningen til chok, givet for-
skellige lonsystemer. Hvis der er fuld information om lebende variable, er det muligt at
konstruere et lensystem, der ikke skaber arbejdsleshed ved negative chok. Et siddant
optimalt system udledes i afsnit 9. 1 konklusionen (afsnit 10) reflekteres kort over
begrehet »optimal indekserings.

2. Weitzmans »share economy«: Indeksering til mikrovariable

Lad os ferst se pAd Martin Weitzmans forslag. Weitzman har talt sin sagi den populazre
bog tra 1984 The Share Economy. Conguering Sragflarion og i de tekniske artikler
Weitzman (1983), (1985) og (1987), alle steder med farverigt sprog og smittende entusias-
me. Han har skabt en levende debat bdde i offentligheden og blandt fagekonomer.!
Ogsd i nervazrende tidsskrift er Weitzmans forslag blevet diskuteret, senest af Haagen
Pedersen (1989h).

Weitzmans ide er besnaerende enkel. Betragt en profitmaksimerende virksomhedien
situation med arbejdsleshed. Antag, at virksomheden begynder at aflanne sine ansatte
med en fast basislen og en profitandel i stedet for at udbetale hele lannen som en fast
pengelen. Virksomheden gér sdledes fra lensystemet fast pengelen

W=Ww (1)

hvor W er pengelan pr. ansat, og W er konstant, over til lansystemet overskudsdeling
W=+ A{PY-wL)L, (2)
hvor w er en fast basislen, A er en fast andel af virksomhedens overskud per ansat, Fer

pris pa virksomhedens vare, ¥ er produktion og L er beskzaftigelse.
Da basislennen @ er lavere end den samlede lon W, betyder det nye lensystem

I. Den faglige debat er opsummeret i Furu (1989}, afsnit 1.4,
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umiddelbart. at virksomhedens marginale lonomkostninger falder. I profitmaksimum
er virksomhedens marginale omkostninger lig den faste lon w. Hvis arbejdskraftefter-
sporgselen afhanger negativt al’ de marginale lonomkostninger. vil virksomheden
anszette fere under lonsystem (2) end under lonsystem (1)

Hvis virksomheden saetter prisen ved mark-up pa de marginale enhedsomkostninger,
vil den vielge en lavere pris under det nye lonsystem. Det antages. at den lavere pris gor
det muligt at sielge de ekstra ansattes produktion.

En okonomi med mange overskudsdelingsvirksomheder vil have en hojere beskeelti-
gelse og en lavere inflation end en tilsvarende ekonomi, hvor pengelonnen er fast,

54 langt er Weitzmans teori ikke original. men en genopdagelse al Jaroslav Vaneks
resultater 1 en artikel fra 1965, Weitzman ferer imidlertid ideen videre: Hvis den faste
lon, w, er tilstrekkeligt lille i forhold til den samlede lon. W, (og arbejdets marginalpro-
dukt er starre end w). vil overskudsdelingsvirksomheden ikke blot opna eget beskeefti-
gelse, men fuld beskaftigelse. Og i fuld beskaftigelse vil virksomheden stadig enske at
ansette flere. Denne averskudseftersporgsel efter arbejdskraft betyder, at virksomheden
ikke vil mindske beskaeftigelsen. nir den udsaettes for smd, negative chok. Overskudsde-
lingen lorer derfor ikke blot til hejere beskmftigelse, men ogsd til en mere stabil
beskaftigelse.

Den sidste konklusion bygger pd meget strenge forudsietninger. Da The Share
Economy er ment som et konkret forslag til en lesning pa stagflationsproblemet. ikke
blot som en elegant teori. er det relevant at kritisere de strenge forudsatninger bag
resultatet om en mere stabil akonomi. De viesentligste indvendinger mod. at overskuds-
deling giver mere end fuld beskaeftigelse, er som folger:

For det ferste kan overskudsdeling betyde et lavere investeringsniveau. Overskudsde-
lingsekonomien har flere beskeftigede ved et givet kapitalapparat. Dette ager kapita-
lens marginalprodukt, hvilket triekker i retning af hejere investeringer. Men investerin-
gens afkast skal deles med arbejderne, hvilket giver et disincentivtil atinvestere (Haagen
Pedersen (1988). (1989a). Meade (1986)).

For det andet vil det neppe vere muligt at holde de ansatte uden for indflydelse pid
beskaigelsesbeslutningen. Deres lon afhienger jo direkte og negativt al hvor mange,
der arbejder pi virksomheden. Arbejdere. der aflennes med en andel af virksomhedens
overskud, vil fere en restriktiv beskaeftigelsespolitik. jvi. teorien om arbejderstyrede
virksomheder. Denne kritik er rejst af bla. Matthew (1985), Nuti (1986) og Michell
(1987).

I den loregiende gennemgang blev fordelene ved Weitzmans »share economy«
illustreret ved at se pa konsekvenserne al at indfore overskudsdeling. Overskudsdeling
er imidlertid kun et af mange eksempler pd et »sharesysteme«. Weitzman definerer et
sharesystem som et lensystem. hvor pengelen per ansat afhaenger negativt af beskaefti-
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gelsen. Senere i artiklen lader vilannen stige med outputprisen. Dette sharesystem viser
sig at have specielt gode uligevaegtsegenskaber.

3. Optimal indeksering til makrovariable

Martin Weitzman harsat gang i debatten om lensystemets makrookonomiske effek-
ter. Emnet er tidligere blevet behandlet i teorien om optimal indeksering. Her betragtes
lensystemets virkning p4 tilpasningen i produktion og priser, nir ekonomien udsttes
for chok. I denne litteratur indekseres loennen til makrovariable. typisk det generelle
prisniveau.

Den formelle teori om optimal indeksering starter med Gray (1976) og Fischer (1977).
De betragter effekten al to typerchok, eftersporgselschok og udbudschok. Hovedresulta-
tet er, at fuld indeksering af lonnen til det generelle prisniveau ager prisvariationen ved
begge chok, stabiliserer output ved efterspergselschok og giver aget outputvariation ved
udbudschok. T de felgende betragtes kun efterspergselschok. Gray-Fischers resultat
uidledes tafsnn 7.

Al belragie ekonomiens tpasning il chok er lormeit dei samime som ai se pa ellekier
af akonomisk politik. Ovenstiende resultat er siledes ensbetydende med. at der kan
fares inflationshekempende politik. uden at dette har real effekt.

Gray-Fischers analyse er blevet videreudviklet af bla. Barro (1976), Cukierman
(1980), Gray (1978), Karni (1983), Marston (1984), Aizenman & Frenkel (1985), (1986).
De sidste tre titler beskaftiger sig med indeksering i en dben ekonomi. Carmichel et. al.
{1985) giver en glimrende oversigt over litteraturen,

4, Indeksering til mikro- og makrovariable

Nér man interesserer sig for lensystemets betydning for det makroekonomiske
resultat, er det oplagt at preve at kombinere de to gennemgdede teoriomrader. Hidtil er
det (vist) kun Le Dem & Pisani-Ferry (1987), der har gjort forseget. De lader pengelen-
nen afhenge af bide mikro- og makrovariable ved at indeksere den laste lon w1 et over-
skudsdelingssystem til det generelle prisniveau. Man kan selvfelgelig kombinere mi-
kro- og makroindeksering pA mange mider. kun fantasien satter graznsen.

I det folgende indekseres loennen til prisen pd virksomhedens vare og til det generelle
prismiveau. Det antages med sedvanlig uforfierdethed, at der initialt er ligeviegt pa
arbejdsmarkedet. Det optimale lensystem defineres som det system. der bevarer ar-
bejdsmarkedsligevaegten efter chok. Modellen skelner mellem mikro- og makrochok
{chokkene defineres i afsnit 3). Derfor kraever optimal tilpasning, at lonnen afhenger af
bdde mikro- og makrovariable. Indeksering til mikro- og makropris viser sig at give en
simpel formel for det optimale lansystem.

Der findes som nevnt gode grunde Gl at antage. at Weitzmansk overskudsdeling ikke
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giver overskudseftersporgsel efter arbejdskraft. 1 sa fald bliver tilpasningen til negative
chok den samme i en overskudsdelingsekonomi som i en ekonomi. hvor pengelennen
er fast. I det folgende udledes et sharesystem, som har gode uligevaegtsegenskaber uden
at have overskudseftersporgsel efter arbejdskraft.

5. Modellen
Da vi betragter alvigelser fra ligevaegt, er det bekvemt at skrive modellen op pd
logaritmisk form.

x=logX-logX°, (3

hvor X* er vaerdi af X, nér alle chok er nul. Dvs, A" er X's sikkerhedszkvivalens.

Det folgende trekker kraftigt pd Marston (1984)'s analyse af indeksering i en 4dben
pkonomi. Problemstillingen. relationernes indhold og i mindre grad modellens udseen-
de adskiller sig imidlertid fra Marstons artikel.

Betragt en reprazsentativ virksomhed, der maksimerer profitten, givet produktions-
funktionen

¥, =8I, (4)
hvor y; er output, [, er arbejdsinput, 0<8<1 er outputs elasticitet m.h.t. arbejdsinput og
antages at vaere konstant. Den bagvedliggende produktionsfunktion er: ¥, = L2

Virksomhedens afs@tningskurve er

y;=-Eip-p)+y+ul (5)

E er efterspargselselasticiteten, der antages konstant og sterre end 1. p.er outputpris. p er
det generelle prisniveau, #¢er en symmetrisk fordelt stokastisk variabel med middelveer-
di nul.

Arbejdskrafiefterspergselen fas fra profitmaksimering til?

1= -nimic - p). (6)

-n = = 1/(1-8) er arbejdskraftefterspargselens elasticitet m.h.t. reallennen. mic, er de
marginale lenomkostningers afvigelse fra deres sikkerhedsakvivalens. mlc = log
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MLC, - log MLC}. hvor MLC er virksomhedens marginale omkostninger.
Arbejdsudbudet er

I} = efw,- p). (7)

hvor ¢ er arbejdsudbudets elasticitet m.h.t. arbejderens reallen.
Den aggregerede eftersporgsel er

y=-dp+u (8

hvor d antages konstant, og u’er en symmetrisk fordelt stokastisk variabel med
middelvaerdi nul. (8) kan betragtes som reduceret form af en /S-LM model (som hos
f.eks. Fischer (1977) eller Cukierman (1980)).

Bemzrk. at arbejdsudbudet bestemmes af pengelonnen deflateret med det generelle
prisniveau. Virksomhedens reale lanomkostninger er derimod de marginale arheids-
omkostninger deflateret med outputprisen

Af hensyn til overskueligheden betragtes kun efterspergselschok. Udbudschokkene
overlades til den engagerede leser. Bemeerk, at deri modellen skelnes mellem makro- og
mikrochok, Bt makiochok er et chok, der @ndrer virksomhedens pns og den aggregere-
de pris lige meget. De relative priser er konstante: p. = p # 0. Et mikroefterspergsels-
chok endrer derimod de relative priser: p, # 0.p = 0.

I det felgende tages udgangspunkt i ligevaegt pd arbejdsmarkedet. Antag. at beskaefti-
gelsen uden for ligevaegt bestemmes ved short side rule.’

6. Alternative lonsystemer
Lad os analysere tilpasningen til chok under alternative lensystemer. De lonsystemer.

20, = PY, = (nl¥euly) - "EPLI- WL,
8n /8L, = <V/E (nl¥/ eu ¥y V5 U nse vLPPLY
+BEE T nL? fel® Yy VEP-w - BW/BL) L,
=2
L= (MLC / PAV-VEY™ Y, MLC, = W, + (8W, /BL)L,
== = (1581 (mlc - p)

3. Modsat Gray (1976}, der antager, at det ved en given kontrakt er virksomheden, der stter beskeeftigelsen.
Grray (1976)'s antagelse kritiseres 1 Cukierman (1980) for ikke blot at veere vilkarlig, men ogsd afgerende for
Grays resultater. Cukierman foreslar en mere generel bestemmelse af uligevaegisbeskeitigelsen, en bestemmel-
se, der tillader. at bade eftersporgsels- og udbudsforhold har indflydelse p4 beskafiigelsen. Jeg har valgt at
henytte speciahilfeldet short side rule i det folgende.
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vi betragter. er fast pengelon
w =0 (9)
fra (1) W, = W, og indeksering til priser

w,=yp +yp. (10)

hvor ¥  og v er indekseringsparametre. Fuld indeksering til outputpris henholdsvis fuld
indeksering til forbrugerpris er specialtilfaelde af (10):

W =p, (10a)
W, = p. (10b)

I afsnit 7-8 analyseres reaktionen pa chok ved at betragte reallenstilpasninger under
de alternative lonsystemer (9). {10a) og (10b). Det optimale lonsystem

W=y pit Tt (107)

udledes i afsnit 9 med specifikke vaerdier af y'* og v *, nar ekonomien udsmtes for
bide mikro- og makrochok.

7. Makroefterspargselschok

Udszet forst ekonomien for et negativt makroefterspoergselschok, u? <0.

Hvis pengelennen er konstant, bliver tilpasningen i virksomhedens henholdsvis
arbejderens reallon:

mic, = p, = w, = p, = = p henholdsvis

womp=-p.

Nar den aggregerede efterspargsel lalder, stiger begge reallonninger lige meget. da
p, = p. Arbejdseftersporgselen falder, mens arbejdsudbudet stiger. Beskeftigelsen bliver
efterspargselsbestemt og falder. En fast pengelensvirksomhed reagerer pa et negativt
makro-eftersporgselschok ved at skabe arbejdsleshed.

Bemaerk. at det samme gaelder en overskudsdelingsvirksomhed uden overskudsefter-
sporgsel efter arbejdskraft. Overskudsdelingsvirksomhedens marginale omkostingerer
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Figur 1. Optimal tilpasning 1il et negativt makroefiersporgselschok, p, = p <.

lig den faste lon w, dvs. konstante. Derfor haves mic, = 0 og

mle,-p,=-p,=-p
Daw, - p > 0%, vil overskudsdelingsvirksomheden skabe arbejdslashed ligesom en fast
pengelensvirksomhed.

Hvis lennen alternativt er fuldt indekseret til det generelle prisniveau. er begge real-
lonninger konstante:

nik‘l‘--nr =w-p5 =P_F;' = ),

wi-p=p-p -0

4. Se Furu ([ [1989), 5.37.
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Dette er Gray-Fischers resultat: Fuld indeksering til forbrugerprisen holder beskafti-
gelsen konstant ved makroeftersporgselschok. Da et makroeftersporgselschok giver
samme @ndring i p og p. kan resultatet umiddelbart overfores il lonsystemet (10b)
w, = p. Bemark. at dette system er et sharesystem, men har gode uligeviegtsegenskaber,
uden at vi behaver forudsatte overskudsefterspargsel efter arbejdskraft.

Lad os sammenligne de gennemgdede tilpasninger med den optimale tilpasning. Det
er optimalt, at beskeftigelsen holdes konstant, nar okonomien udsattes for makroefter-
sporgselschok. Et makrochok forskyder arbejdsudbuds- og arbejdseftersporgselskur-
verne lige meget. Figur 1 illustrerer dette for et negativt chok. Toptegnet * betegner
optimale vierdier, dvs. en variabels vaerdi, nar der er ligeviegt pd arbejdsmarkedet. p*
falder ved et megativt chok. Optimal indeksering kraever, at w* falder tilsvarende.’
Lonsystemerne w = p ogw = p, giver den optimale tilpasning.

8. Mikroefterspargselschok

Betragt nu en isoleret @ndring i efterspargselen efter virksomhedens vare. De relative
priser &ndres, da p, @ndres, men p er konstant. Vi underseger igen tilpasningen ul chok
under de alternative lensystemer, fast pengelen og indeksering til forbrugerpris hen-
holdsvis outputpris, og sammenligner med den optimale tilpasning.

Fast pengelen skaber igen arbejdsleshed ved en negativt chok. Reallenstilpasninger-
ne er:

mic; = p; = w;= p; = - p; Og
wi-p=-p=0.

Beskaftigelsen bliver eftersporgselsbegrznset.

En overskudsdelingsvirksomhed vil ligeledes indskra:nke beskaftigelsen. nar den
udszettes for et negativt mikroefterspargselschok. Bide arbejdseftersporgsel og arbejds-
udbud falder. da mlc, - p = - p.ogw - p < 0.° Hvis eftersporgselen efter arbejdskraft
falder mere end udbudet, vil overskudsdeling give samme beskaftigelsestilpasning som
fast pengelon.

En virksomhed, hvor lennen er indekseret til det generelle prisniveau, skaber ligesoin

5. Dente ses ved at sxue (6) lig (7) og indsette p=p og mlc =w.: =0fw-p) = gfw-p} <=2 p=w

At mle =w kan indsettes, ses ved at sammenligne med modellen @ Furu {1989), afsnin 111.4.3. Her skelnes | mo-
d::ﬂcnjmcl‘iem milc, og w, men resultatet bliver det samme som i denne anikel.

6. Se note 4.
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Figur 2. Optimal tilpasning til et negativi mikroeftersporgselschok, p. < 0,p = 0.

en fast pengelensvirksomhed arbejdsleshed, nér den udsettes foret negativt mikroefter-
spergselschok. Reallenstilpasningerne er:

W,=p = - p0g
w-p=0

NAarlonnen alternativt er fuldt indekseret til outputprisen, falder beskftigelsen ogsa.
I dette tilfelde skyldes det imidlertid, at arbejdsudbudet falder:

w-p =0
w-p=p

Lad os finde den optimale tilpasning. Et mikroefterspargselschok forskyder arbejds-
efterspergselskurven med p,. Arbejdsudbudskurven forskydes ikke. Figur 2 viser den
optimale tilpasning til et negativt chok. Det ses, at optimal tilpasning krzver, at penge-
lennen andres.
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Ingen af de gennemgdede lonsystemer giver optimal tilpasning. Det optimale lonsy-
stem indekserer lennen partielt til virksomhedens pris. Dette ses ved at szette arbejdsef-
tersporgselen (6) lig arbejdsudbudet (7) og indsatte mic = w*

_“HI,+np,'=E“Ir'<=> =“?;':J_ -Pl

9. Det optimale lansystem

Vi har nu felgende resultater om optimal indeksering, nir virksomheden udsattes for
makro- henholdsvis mikrochok:

Makrochok krever fuld indeksering til p eller p. eller. at summen afl koefTicienterne til
de to priser er lig én. Dette er i overensstemmelse med Gray-Fischers klassiske resul-
tat.

Mikroeftersporgselschok kraver partiel indeksering til p, med koefficienten
nAe + 1) Mikroindeksering kan derfor ikke samtidig give den optimale tilpasning til
bide mikro- og makrochok.

Det ses let, at et lensystem, der har de to ovenstidende egenskaberer:

W= = p; + =y (n
Resultatet kan bekrafies ved at stte (6) lig (7) og indszztte mic, = w,.*

10. Konklusion

Indeksering til mikro- og makrovarable kan give en lige 53 god tilpasning til
makroefterspergselschok som indeksering til makrovariable, nemlig optimal tilpas-
ning.

Desuden fis »optimal« tilpasning til mikrochok. Er dette en fordel? Normalt anses
det af ressourcemassige hensyn for enskeligt, at en virksomhed. der oplever en isoleret
nedgangi efterspargselen efter sin vare, indskreenker. Men den tilpasning vil ogsa finde
sted, narlennen er indekseret til mikrovariable. Lennen vil falde. Arbejdere vil sige op,

71 =0 =>-nimle-pj = 0. fra (6). = > mic, = p,

£.=0==>¢"=01fra(7) og p=0. Heral ses. at w, = 0.

8. 5S¢ note 5.

9. Furu (1989, 5. 154-35) giver en formel udledning af resultatet i en model, der skelner mellem vanationen i de
marginale omkosininger, mic, og variationen i pengelonnen, w,
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hvis de kan finde jobs med hajere lan andre steder. De vil ikke blive fyret. Tilpasnings-
perioden er leengere. Til gengaeld giver tilpasningen ingen arbejdsleshed.

I det optimale lensystem (11) afheenger lennen af en mikrovariabel. Derfor har syste-
met. ud over optimal uligevegtsadferd, endnu en fordel. Mikroindeksering betyder
lavere prisniveau og hejere beskeeftigelsesniveau, jvi. gennemgangen af Vaneks og

Weitzmans resultater i afsnit 2.
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