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Summary: The article does not pretend to present real novel ideas. It is a survey. After a
few introductory remarks, the balanced budget theorem is proved in alternative forms,
Jollowed by modifications. The irveversibilities of economic relations are stressed lead-

ing to modifications in the usual multiplier theory. This leads to important modifica-

tions to the by now classical »functional fiscal policy«. If anything this is the conclusion
of the article.

Hvis man husker blot fa 4r tilbage i tiden, vil man erindre en ret voldsom diskussion
om statsgaeldens problem. “En truende statsbankerot”, “Naste generation bliver tvunget
i kn® p.g.a. de byrder, vi ved underskud i den offentlige sektor og heraf felgende gzld-
satning pidrager dem” — det var nogle af overskrifterne. Mere sagtmodige gjorde op-
mearksom pd, at det dog stadig er vigtigt at sondre mellem indenlandsk geeld og uden-
landsk geeld. Om den indenlandske geeld er det almindeligt at sige, at her er det den ene
hidnd, som skylder den anden, et argument man ikke kan skyde let igennem. Men som
ogsd pdpeget af mere serigse deltagere i denne debat, sd vil denne transferering fra debi-
tor til kreditor have andre og videre omkostninger. Det drejer sig farst og fremmest om
transaktionsomkostninger i meget bred forstand. Det er ikke alene den flok af offentlige
administratorer, som skal »formidle« transfereringen, herunder ikke mindst den admini-
stration, som felger det stigende »skattetryk«, men de videre virkninger heraf, som vi ik-
ke ved meget om, langt mindre kan kvantificere. Hvordan virker overhovedet foregede
skatter pd borgernes incitamenter til at igangsatte aktivitet, at sege arbejde, at forbruge
og opspare, at bruge alle kneb for at undgi skattebetaling — og hvad vil vaere de afledede
virkninger heraf? Vi ma vist indremme, at vi stir pa herrens mark og mé konkludere, at
hvad man tidligere henforte til blot at vaere »transfereringsomkostninger« dekker over
en hel del, herunder uvidenhed.!

Enkelte dele af det folpende dannede grundlag for en gesteforelesning pd Handelshajskolen 1 Kebenhavn
d. 26. april 1988.

L. I videre forstand er det veerd at heefte sig ved, at »Transfereringsomkostninger« i de senere dr har til-
trukket sig sterre og sterre opmarksomhed, fiex. i kapitalmarkedsteori, herunder pertefaljeteori.
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Hvorom alting er, sd blev det en politisk malsztning at balancere de offentlige finan-
ser. Og dette lykkedes som bekendt i det store og hele — i modsatning til den i mine ejne
vigtigere milsztning om balance, for ikke at sige overskud, p4 betalingsbalancens le-
bende poster. Her er jo ikke tale om, at den ene hind betaler til den anden. Her er tale om
en reel byrde pa naeste generationer.

(I parentes bemarket: Man meder nu her det argument, at nir det forenede, euro-
pxiske marked er gennemfert 1 1993, vil problemet fordampe. Man kan have starke
tvivl om, at vidunderet vil blive ndet i 1993. Der vil vel realistisk betragtet snarere blive
tale om en langsom, gradvis overgang, som ikke afsluttes med et brag i 1993, men i man-
ge &r har varet pd vej og ogsi vil fortsatte, skridt for skridt, efter 1992. Jeg ter ikke en-
gang gatte pd, om processen konvergerer eller vil gi i sta,

Helt uanset dette er det et godt spergsmil, om vort geldsproblem i forhold til udlan-
det vil fordampe, ndr (hvis) denne »lykketilstand« med helt fri handel og kapitalbeva-
gelser skulle bringe os over i »de forenede europziske stater«.

En national analogi kan veare belysende. Lad os betragte Bornholm. Ingen kender
Bornholms betalings- og kapitalbalance. Men en gaeldsatning af en bornholmsk »Ko-
foed« eller Renne kommune skal naturligvis betales med heraf falgende byrde for fami-
lien Kofoed eller skatteborgerne i Ronne. Byrden forsvinder ikke, fordi Bornholm er en
integreret del af Danmark. Men likviditetsproblemet er lettere 1 den forstand, at de kre-
ditforeningsobligationer, som modsvares af Kofoed’s pantebreve, kan afszttes pa almin-
delige vilkdr, og Renne kommunes ldn mdske gives pd almindelige vilkdr i en hovedbank
(méske via en lokalbank). Imidlertid er det muligt, at Renne kommune (evt. via den lo-
kale bank) far et vink om, at l4nevilkdrene mé strammes, dvs. hegjere rente, eller Kofoed
far besked om, at hans 14n ikke kan gd igennem -eller m4 halveres.

Analogien skulle gare det klart, at om end likviditetsproblemet kan blive noget lettere
—men ingenlunde behever at forsvinde — s3 vil byrden ved en statsgzld naturligvis ikke
forsvinde med et frit europaisk marked.

Man vil/kan méske betragte disse sidste razsonnementer som en digression, som brin-
ger os tilbage til bestrebelserne for at tilvejebringe balance pd de offentlige finanser,
hvilket let farer over i teorien om balancerede budgetter).

I det felgende vil jeg forst gennemgi det balancerede budgets multiplikator i »den re-
ne forme, dvs. uden de for en virkelighedsneer beskrivelse nedvendige modifikationer.
Dette er meget elementart. Derefter nogle bemarkninger om teoremets historie, efter-
fulgt af en diskussion af modifikationerne. Herefter felger en kort antydning af de vide-
re implikationer efterfulgt af mere lose strebemaerkninger om finanspolitikken i almin-
delighed.

Teoremet :
Der er flere méider at demonstrere det rendyrkede teorem pa. Her tre eksempler:
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(a) det offentlige opkraver 1 kr. ekstra i indkomstskat. Dette giver en negativ multipli-
katorvirkning pa

a

atal+.. > (N

l-a

hvor a er forbrugstilbgjeligheden i forhold til disponibel indkomst med et fald i opspa-
ringen (ndr processen er lebet til ende) pd 1 alt

as
l-a =

)

hvor s er opsparingstilbgjeligheden i forhold til disponibel indkomst, dvs. a +s = 1. (1)
ma fortolkes som en realeffekt, dvs. der friszttes produktionsfaktor svarende til sum-
men, i.e. faktorindkomsten regnet i konstante priser falder.
Nu forudsatter teoremet, at det offentliges keb af faktorydelser foreges med den ene
krone — budgettet balancerer —, hvorved fis en positiv multiplikatoreffekt pd
1

2 _
l+ata*+... = T (3

og en heraf flydende opsparing pd i alt
§
Ta (4)

Det falger, at nettoefterspergslen efter faktorydelser bliver

1 a
e~ Ta " )
og nettoeffekten pd opsparingen bliver naturligvis s (jf. (4) og (2) = l%_ - :”a )-

Det ses umiddelbart, at ved denne fremstillingsform inviterer man til et dynamisk op-
leeg, idet sivel (1) som (3) kan betragtes som tidsslugende processer.2 Bemark tillige, at
den disponible indkomst ikke foreges: Stigning i skat formindsker disponibel indkomst,
hvilket netop opvejes af den indkomststigning, der felger af det offentliges keb af varer
og tjenester (faktorydelser).

2. . her Kjeld Philip (1942) samt indleg af Haberler, Goodwin, Everett Hagen og Haavelmo i Econonre-
trica, 1946,
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(b) En let made at fremstille teoremet pd er ved en komparativ statisk analyse ud fraen
uhyre simpel model (med de sedvanlige notationer, idet T antages at veere en »lump-
sum« skat pd indkomsten — pa godt dansk en kopskat):

Y=C+i+¢G
C=a, +a(Y-T)

I=1, dvs. exogen (jf. nedenfor).
Det felger, at for A T=A G vil

a:l\G_a

AY =
1- 1-a

AT =AG

S4 enkelt er det, men jf. nedenfor.

Resultatet &ndres endnu ikke fundamentalt, hvis T gares til en simpel funktion af ind-
komsten, men her kommer nye problemstillinger, jf. igen nedenfor.

En vigtig konsekvens af teoremet er, at man i en situation med »fuld beskaftigelse«?
ved en udvidelse af den offentlige sektor mé overbalancere. [ situationen med fuld be-
skazftigelse md man tilsikre, at de ekspansive krafter ved udgifterne modsvares af de
kontraktive ved skatterne, dvs.

1-
aT=aG+aGa—“

Som man ser, er sidste led den skattestigning, som gér ud over den for formel balance
fornedne. Herved tvinges multiplikatoren ned pd 0, som den (sdkaldte) fulde beskafti-
gelse krazver.

(c) En tredje mulighed er at henvise til, at der ved en foregelse af skatter og en parallel
foragelse af det offentliges kob af varer og tjenester sker en overfarsel af indkomststrem-
men for den private sektor, som antages at have en forbrugstilbajelighed, som ligger mel-
lem 0 og 1, til den offentlige sektor, som her forudszttes at have en forbrugstilbajelighed

3. Gaseajnenc er fuldt berettigede. Begrebet nfuld beska:ftigelse« er fyldt op af spergsmélstegn. Man har
aldrig fuld beskaftigelse i alle sektorer. Og der er altid arbejdslashed i nogle. — Betragtninger leder natur-
ligvis frem mod en sektoropdeling med deraf falgende analytiske problemer.
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lig 1. Herved vil den gennemsnitlige udgiftstilbgjelighed i samfundet forages, og den
simple Keynes-model forteller os, at dette har en ekspansiv effekt. Dette kan let praeci-
seres, men méske er det vigtigt, at man heraf ser, at da den gennemsnitlige udgiftstilbgje-
lighed er et vejet gennemsnit af udgifistilbejeligheden i den private og den offentlige
sektor, vil det balancerede budgets multiplikator aftage relativt — men naturligvis ikke
absolut — med en stigning i den offentlige sektors andel. Dette er en simpel felge af, at jo
starre den offentlige sektor (med en udgifistilbgjelighed pd 1) er, jo mindre vil den gen-
nemsnitlige udgiftstilbgjelighed stige ved en overfersel til den offentlige sektor. (Men
stigningen afthanger naturligvis af den private sektors udgiftstilbejelighed — som med
forudsatte exogene investeringer er lig forbrugstilbejeligheden).

Teoremets historie

Det er idag almindeligt at tillegge Gelting (1941) xren for opdagelsen af det balance-
rede budgets multiplikator. Han var i hvert fald den ferste, der explicit bragte teoremet
pé tryk. Man fortsatter derefter med at sige, at Haavelmo (1945) vafhengig af Gelting
opdagede teoremet, som dermed blev kendt i den angelsaksiske verden — med en stribe
af bidrag i de felgende ar. I History of Political Economy, Vol. 7, no. 1 (fordret 1975) of-
rede man over 50 sider pa teorihistorien. Ud over en fuldstzndig overszttelse af Geltings
1941-artikel er der bidrag af William A. Salant, Walter S. Salant, Bent Hansen og Paul
A. Samuelson. Det viser sig her, at teoremet er tydeligt fremstillet af amerikanske sko-
nomer, men ikke offentliggjort, i hvert fald fra 1942 (William A. Salant), at Samuelson
kendte teoremet og en raekke andre havde veeret tet pd. Krig ger skade pAd mange méder,
og billedet er flimrende. Haavelmo synes ikke at have kendt disse bidrag, ofte nedskrevet
pé bagsiden af frokostservietter.

Skal man leengere tilbage, kan man med den gode vilje, som Brems (1986) har, finde
en antydning hos James Steuart, der omtaler skatter som havende en ekspansiv effekt, for-
di de formindsker skattebetalerens efterspergsel med mindre end den foregede offentlige
efterspergsel, som forudseettes at have en udgifistilbgjelighed pd én. Man mé jo indrem-
me, at det er tt pd! Men var Ricardo ikke tattere pd, nir han i Priciples, Chap. XXXI
(»On Machinery«), som ogsd Gelting henviser til, siger (se f.ex. Gonner’s udg. p. 385):

If I were not called upen for a tax of £ 500 during the war, and which is expended on men in the
situation of soldiers and sailors, I might probably expend that portion of my income on furnitu-
re, clothes, books, etc., ete., and whether it was expended in the one way or in the other, there
would be the same quantity of labour employed in production; for the food and clothing of the
soldier and sailor would require the same amount of industry to produce it as the more luxu-
rious commodities; but in the case of the war, there would be the additional demand for men as
soldiers and sailors; and, consequently, a war which is supported out of the revenue, and not
from the capital of a country, is favourable to the increase of population.
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Dette ligner det balancerede budgets multiplikator til forveksling. Men Samuelson
(1975) udtrykker tvivl i en fodnote (som ikke for mig er helt let at gennemskue):

... [Ricardo’s point] ... really refers to a microeconomic point about an aggregative Say’s Law
system: all that Ricardo intends to say is that a shift in final demand towards a more »labour-
intensive« good (Napoleonic-war soldiers rather that clothing) will increase the long-run equi-
librium level of employment (and population!). One must live with Ricardo to rzalize how far
he was from Keynes and Hansen, to say nothing of the pre-Keynes Malthus.

I et teorihistorisk afsnit mé det vare tilladt at nzzvne en pudsighed. Da Gelting i be-
gyndelsen af 40’erne segte et professorat i Arhus, blev hans arbejder naturligvis bedemt.
Om 1941 -artiklen hed det (4cta Jutlandica, 1943, p. 67), at det (pa grund af den lapida-
riske fremstilling) er sveert at gennemskue reesonnementer, som dog mé antages at bero
pi en fejl! — Underskrevet af et staerkt treklaver: Jergen Pedersen, Thorkil Kristensen og
F. Zeuthen.

Modifikationer

Det er en falge af de aftagende abstraktioners metode — som alle benytter i de viden-
skaber, der tilstreber at beskrive »virkeligheden« — at modifikationer i mange led kom-
mer fil nzesten at overskygge de mest generelle teoremer. Det er her vigtigt at bevare
overblikket, de generelle teoremer, men nuancerede for at komme tzttere pa virkelighe-
dens verden. Marshall’s fodnoter er som bekendt lige sd vigtige som selve teksten. — Jeg
forseger ikke i det folgende at »daekke« alle modifikationer, men (forhdbentlig) nogle
vesentlige, og henviser bl.a. til Baumol og Preston (1955).

En erkendelsesteoretisk interessant diskussion rejste sig som en folge af det kun tilsy-
nelandende markelige resultat: At man uden empiriske observationer, bortset fra en for-
brugstilbgjelighed mellem 0 og 1 og en forudsat offentlig udgiftstilbejelighed pa 1, kun-
ne bestemme det balancerede budgets multiplikator til at vaere praecis 1. Jeg har forstaet,
at i dele af fysikken har man tilsvarende resultater: Ud fra en teoretisk model bestemmes
en (tilsyneladende) empirisk invariant. I det balancerede budgets multiplikator er der in-
tet mazrkeligt. Vardien beror jo pi en lang raekke af hvis, hvis ...— ogsd ...

Eksempelvis ville en henvisning til, at der findes udenrigshandel, let klares ved at de-
finere privat som offentlig udgiftstilbajelighed som henfarende sig til indenlandsk pro-
ducerede varer og tjenester. 53 glder teoremet stadig.

Men der er sveaerere nedder at knekke. Det volder f.eks. besvar at opretholde det ba-
lancerede budgets multiplikator = 1, hvis forbrugstilbgjeligheden i relation til inden-
landsk produktion er forskellig fra importtilbajeligheden.
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En anden vigtig modifikation vil vare, at man (realistisk) ikke betragter skatteprove-
nuet som exogent, men erkender, at politikere kan bestemme skattesatser, men ikke pro-
venuer.

Man kan da — og med forholdsvis god grund, problemstillingen givet — betragte den
offentlige udgiftsstigning ( A G ) som exogen, men for at opnd balance mi skattesat-
sen(erne) da foreges, sdledes at stigning 1 skat (A T') dekker stigningen i udgift. Hvor
meget skal i den situation en indkomstskattesats vokse? Inden for en (stiliseret) Keynes-
model kan spergsmdlet naturligvis let besvares. Lad os (med de s@dvanlige notationer)
antage:

Y=C+I+¢G,
C=a, +a(¥-T),

T=t +t-¥%
hvor sivel [ som G betragtes som exogene, hvorved modellen »lukkes«. Lad G vokse
med A G og bestemme den nye veerdi af T, som marginalt er nodvendig, forat A T=AG.
Problemet loses let, og giver at den marginale vaerdi af ¢, A ¢, skal vare lig 1. Dette kan
ikke overraske, hvis man har levet sig ind i1 det balancerede budgets multiplikator. Thi
her vil, som allerede nzvnt, den disponible indkomst vare uzndret. Og for at sikre dette
skal al stigning i indkomst beslaglegges, hvilket nedvendigvis ma betyde, at A¢=1. S3-
re enkelt. De videre konsekvenser af at operere med, at A £= 1, ¢r p4 den anden side gan-
ske store — for ikke at sige alarmerende. S4 galt behever det dog ikke at gi. Man kan jo
let forestille sig en +-vaerdi, som refererer sig til al indkomst, og som sikrer, at den samle-
de skat vokser svarende til en given vardi af A G, der ikke konfiskerer al indkomststig-
ning, men til gengzld beskatter »tidligere indkomst« noget sterkere. Elementzer regne-
kunst vil finde frem til stigningen i ¢.

En anden krolle pa halen optrader, hvis man tager hensyn til, at skatten i forste om-
gang tages fra indkomstmodtagere, som har en forbrugstilbgjelighed over for inden-
landsk produktion forskellig fra den gennemsnitlige. Det er da blot et spergsméal om fan-
tasi, for at alt kan ske, f.ex. kan multiplikatoren blive negativ, jf. Baumol og Preston.

En ganske vasentlig modifikation vil vare at lade skattestigningen ligge pa indirekte
skatter ctr. indkomstskatter. Schneider mente i sin tid (1956 og 1957) — men &ndrede
vistnok siden standpunkt —, at det balancerede budgets multiplikator 1 relation til ind-
komsten i markedspriser ville fore til, at en skattestigning via indirekte skatter med sam-
tidig tilsvarende udgiftsstigning til kab af faktorydelser, ville give en multiplikatorvirk-

4. Dette er meget steerkt fremhzevet af Bent Hansen (1955).



DET BALANCEREDE BUDGETS MULTIPLIKATOR 469

ning pa 1, mens multiplikatoren i relation til faktorpriser ville vare 0. Dette var et over-
raskende resultat; thi det balancerede budgets multiplikator er jo »reel« i den forstand, at
den samlede efterspargsel efter faktorydelser vokser. Ekstremt kan man beskrive situa-
tionen ved »farst« at finansiere ved direkte skatter med en multiplikatoreffekt pd 1 og
derefter omlaegge de direkte skatter til indirekte, hvorved faktorindkomsten kan vare
uzndret, mens indkomsten i markedspriser vokser med provenuet, dvs. en multiplikator-
effekt pa 1. Alt i alt fir man en multiplikatoreffekt pd indkomsten mélt i markedspriser
ved finansiering med indirekte skatter pa 2, i relation til faktorpriser pd 1. Dette resultat
har sine begrensninger, om end de er mindre end Schneider’s, som vist nok i realiteten
forudsatter, at stigningen i indirekte skatter ikke overvaltes.

Det har vist sig, jf. Nerregaard Rasmussen (1958), at Schneider’s resultat har yderst
begrenset gyldighed. Sagt lidt kort, vil med en forbrugstilbejelighed pa f.ex. 0.8 Schne-
ider’s udsagn veere »20 pet. rigtigt«, jf. ogsd Vogt (1960). Det hele afhanger nemlig dels
af overvaltmingsgraden, dels af forbrugsfunktionen, herunder specielt af forbrugets re-
aktion p4 direkte ctr. indirekte skatter.’ Her er forbrugets reaktion pa kort ctr. langt sigt
vigtig: Vil forbruget pa langt sigt reagere anderledes over for stigninger i direkte ctr. in-
direkte skatter? Herom er meget at sige, som jeg i denne sammenhang md lade usagt.

En s@rlig modifikation folger, hvis man sperger, om det virker »begge veje«, dvs. ved
stigning i offentlige budgetter sivel som ved et fald. Her m4 man veere forsigtig. I vore
formelle modeller er der i reglen formelt irreversibilitet. Men virkelighedens verden er
en anden. Dette er en situation, som kendes i mange videnskaber, og den er formentlig
meget vigtig i ekonomi.® Helt banalt: Husholdningemes reaktion over for en indkomst-
stigning er forskellig fra reaktionen over for et indkomstfald. Dette er helt generelt, men
uhyre vigtigt i samfundsvidenskaberne — og i ekonomisk politik. Igen helt banalt: Har
man foraget visse sociale ydelser, er det mere end svert at redressere en sddan beslut-
ning, [ meget vidt omfang fanger bordet. Tank blot pd 20’emes forsag pd at redressere
lgnudviklingen — og de ulykker som forseg herpd afstedkom. Problemet er stort og skal
her kun antydes, men fortjener meget mere analyse end gennemfert indtil nu. Tank blot
pd, at det vakte opstandelse, da man antydede, at en kommende finanslov for 1989 skul-
le skaeres ned til 1987-niveauet! — Nir hele dette vigtige problem ikke er behandlet mere,
hznger det formentlig sammen med, at i en vakstsituation bevager man sig kun op ad
kurverne!

En sarlig variant af manglende reversibilitet kan vare en konsekvens af institutionel-
le forhold. Hvis et velfaerdssamfund opretholder — mere eller mindre — indkomsten ved
bortfald af aktiv erhvervsindkomst, vil konsekvensen naturligvis vere, at fald i faktor-

5. I Nerregaard Rasmussen (1958, p. 311) findes en lidt for kryptisk fodnote herom, som nok kunne have
fortjent en uddybning.

6. 54 vidt mig bekendt er der kun f3 antydninger i skonomisk teori til problemet. Neevnes kan P Nyboe
Andersen (1958) og en ikke-offentliggjort (3-mdr. opgave) afhandling af Hector Estrup.



470 NATIONAL@OKONOMISK TIDSSKRIFT 1952, NR. 3

indkomsten ikke forer til tilsvarende fald i efterspargslen, dvs manglende reversibilitet.
Nir dette kombineres med haje marginalskatter ved indkomststigninger, kan alt dette
vare ganske afgerende, fordi det mere eller mindre fjerner fundamentet under vore al-
mindelige multiplikatorbetragtninger. Dette har ganske store konsekvenser for vore ma-
kroskonomiske overvejelser over virkeligheden, Det er med andre ord laenge siden, at ct
regnecksempel, hvor opsparingstilbajeligheden szttes lig (fex.) 0.8, som skulle fare til
en multiplikator p& 5, havde nogen praktisk relevans, — Nir man hertil fajer de vigtige
konsekvenser af time lags, reduceres — eller i det mindste modificeres — de primitive
multiplikatoranalyser meget staerkt. Vi stir tilbage med en vigtig analytisk-teoretisk in-
novation. Men virkeligheden blev en anden.

En generalisering af det balancerede budgets multiplikator er forsegt (se Nerregaard
Rasmussen 1958 og 1960) ved at argumentere, at der miske er mindre forskel mellem en
privat virksomhed og en offentlig virksomhed, end vi plejer at docere. Mit raesonnement
er uhyre enkelt: Den offentlige sektor finansierer udgifter ved skatter, som i cirkulations-
processen mere eller mindre hindrer alternative anvendelser af kebekraften, dvs. brem-
ser efterspeargslen, hvilket si modsvares af det offentlige kob af faktorydelser, der udvi-
der efterspergslen. Om det nu er hensigtsmassigt at lade de to effekter modsvare hinan-
den, er et sporgsmdl under overskriften »funktionel finanspolitik«. I denne sammen-
hzng skal argumenteres, at enhver privat erhvervsvirksomhed udferer ligeartede funk-
tioner. Beskatningen modsvares her ganske af, at virksomhederne tager positive priser,
og den ekspansive effekt modsvares af, at virksomhederne keber faktorydelser. S enkelt
kan det fremstilles. Det ses, at hvis en virksomhed »balancerer budgettet«, vil dens mul-
tiplikatoreffekt vaere 1. Er virksomhedens investeringer selvfinansierede, er der stadig
balance. Men overstiger investeringerne virksomhedens opsparing — og dermed kraver
ekstern finansiering, her forstdet som en finansiering, der gar ud over det lebende budget
- vil man fi en multiplikatoreffekt sterre end 1, helt analogt til virkningen af offentlige
budgetunderskud. Man vil se, at i yderste konsekvens vil denne betragtning fare til, at
man, om man vil, kan beskrive hele indkomstdannelsen som en videreudvikling af det
balancerede budgets multiplikator. Det kan vaere svart at overskue konsekvenserne af og
hensigtsmassigheden af dette synspunkt, men det kan antyde, at det balancerede bud-
gets multiplikator ikke er en snurrig fodnote for forstielsen af hele cirkulationsproces-
sen.

En uhyre vigtig modifikation optrder, ndr man forlader forudsztningen om exogene
investeringer. Som bekendt vil endogene investeringer gere (nasten) alt muligt. Vi er
endnu en gang pd herrens mark. Thi man vil vide, at investeringsfunktionen herer til de
meget usikre omrider af vor teori. Man mé dog minde om, at der er tale om en glidende
overgang mellem de usikre omrider i eftersporgselsteorien. Dele af forbrugsfunktionen
er jo ogsi uhyre usikre, herunder de dele som ligger tzt pd investeringsteorien: Efter-
spergslen efter varige forbrugsgoder. Den forenkling, som i lzerebagerne bestir i at lade
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forbruget — som det nu engang defineres i vort nationalregnskab — vare entydigt bestemt
af indkomsten, er som erfaringerne viser, en forenkling. Lad mig blot henvise til de me-
get store udsving i opsparingskvoten, som er observeret 1 de seneste 4r. Vor tiltro til en
stabil, simpel forbrugsfunktion i den simple form kan slet og ret ikke opretholdes. Som
sagt er det ikke mindst efterspargslen efter varige forbrugsgoder, der varierer »for me-
get«. At investeringsfunktionen viser manglende stabilitet kan ikke overraske. Det vil
naturligvis fere alt for vidt at gennemgd de mange forskellige reaktioner i investeringsef-
terspargslen, der kan veere resultatet af et balanceret budgets multiplikatorproces. Hertil
krazves en meget omhyggelig precision af den givne situation, herunder kapitalmarke-
dets relationer. Maske kan man bedst antyde vanskelighedemne ved at henvise til forvent-
ningernes betydning for investeringerne. Her er store hvide pletter pa vort landkort. Et-
hvert tillab til at udbygge en teori ma hilses velkomment. Men jeg stir vel ikke helt alene
ved at sperge, hvor langt teorien om de rationelle forventninger har bragt os. (Men natur-
ligvis er her meget at sige, som her lades usagt).

Hvorom alting er, synes det dbenbart, at en endogenisering af investeringerne kan, ja
vil, {4 det simple balancerede budgets multiplikatorteorem til at fordampe.

Listen over modifikationer kunne let forlenges. Tenk eksempelvis pd konsekvenser-
ne af eventuelle inflationzre processer, der mdtte blive igangsat. Flaksehalse er herunder
et vigtigt problem, ligesom det er vigtigt at forstd, at teoremet forudsztter, at det offentli-
ge keber faktorydelser og eksempelvis ikke finansierer overferselsindkomster eller ho-
jere priser pé allerede indkebte faktorydelser,

Det er méske vigtigere at fastholde, at den kerne af erkendelse, som det balancerede
budgets multiplikator giver, opretholdes. Og at der m3 tages hensyn hertil i den akono-
miske politik. Dette kan siges at vaere en ekstra komplikation i en verden, hvor finanspo-
litikken har tilstrackkeligt med vanskeligheder at keempe mod. Man meder ofte vendin-
gen, at finanspolitikken er udslidt, og lidt er der jo om det. Alle synes at vere enige om,
at indkomstskatterne ikke kan forpges. Det er der mange gode grunde til, ja man kan
sperge, om virkningerne pd omgielser, incitamenter, opsparing m.v. ikke i dag er af s&
uheldig karakter, at man allerede er »gdet for langt«. Vi ved, som fer nevnt, ikke meget
om dette, hvilket i en vis forstand gor det »farligt«. Det »farlige« bestir formentlig ogsd
i, at langtidseffekterne kan vare meget stzrkere, end hvad man métte observere i det
korte lab,

Tilbage star da den ikke eksisterende — men lovende — direkte forbrugsskat, som dog
vil stede pd meget store overgangsvanskeligheder, samt moms’en. Her er formentlig mu-
ligheder, selv om man i det 3bne samfund, vi har, nok mi erkende, at den funktionelle fi-
nansteoris lovende fagre nye verden fortoner sig. Med den dbne verdens begrnsninger
pa pengepolitik og valutapolitik er det nadvendigt at erkende, at den nationalt selvstzn-
dige, autonome skonomiske politik har fiet — og endnu mere vil {3 — indsnavret albue-
rum. Jeg siger ikke hermed, at diskretionar, dansk politik er en saga blot. Ser man bort
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fra det generelle og uhyre vigtige spergsmdl om diskretionar styring ctr. »regler«, hvor-
om der er mange mulige kommentarer, s betyder det under alle omsizndigheder, at den
diskretionzre politik indsnzevres til omrider som kulturpolitik, skolepolitik, forsknings-
politik etc. Nogle vil beklage denne udvikling, men lad det vaere tilfajet, at de nzvnte
omréder dog kan siges at veere af langt starre betydning end den af os alle si dyrkede

okonomiske politik.
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