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1. Indledning

Den britiske pkonom John Maynard Keynes
(1883-46) har det ul falles med bl.a. Adam
Smith og Karl Marx, at nogle samfundsfor-
skere har et sd stazrkt nedvurderende syn pa
kvaliteten af deres bidrag til den gkonomiske
teori, at de vaelger helt at ignorere dem.

For mig star det sdledes som et paradoks, at
da den lange genopbygningskonjunktur, der
kendetegnede de forste 25 ar efter krigens af-
slutning, var ved at klinge ud, blev Keynes
»den moderne makrogkonomiske teoris fa-
der« anset for at vare foraeldet.

Begrundelsen herfor angives at vare, at Key-
nes 1 sit hovedvark fra 1936 The General
Theory of Employment, Interest and Money
ikke havde givet noget direkte svar pa inflati-
onsproblemet (i 1970erne). Det havde han af
gode grunde ikke: for 1930erne var netop ka-
rakteriseret ved hgj arbejdsloshed bl.a. forar-
saget af faldende priser. Keynes' kritikere
valgte at negligere, at han bade i 1923 i kol-
vandet pi inflationsbglgen efter 1. Verdens-
krig, 1 bogen A Tract on Monetary Reform,
og ved udbruddet af 2. verdenskrig i pamflet-
ten How to pay for the War, havde leveret
skarpe teoretiske analyser af inflationens ar-
sager og konsekvenser.

Den lange opgangsperiode i Vesteuropa efter
2. Verdenskrig havde stort set varet selv-
kgrende skabt af det enorme (gen)inve-
steringsbehov. som krigens g¢del®ggelser
havde efterladt og som delvist blev finansie-
ret af den amerikanske Marshall-hjlp. I den
»gyldne« vakstperiode var politikernes op-
gave indskranket til blot at »finjustere« kon-
junkturudviklingen via skattestigninger og
offentlige budgetoverskud. Den tilsyneladen-
de succes af disse mindre indgreb var politi-
kerne ikke sene til at udlzgge som et resultat
af deres indsats. De legitimerede de ggede
offentlige udgifter og de stigende skatter med
de nye »keynesianske« teorier, der blev ud-
lagt som udelukkende et spgrgsmdl om at
styre eftersporgslen 1 samfundet. Opstod der
f.eks. en tendens til stigende arbejdslgshed,
s4 skulle der ifplge disse »pseudo-keynesian-
ske« teorier »blot« haldes mere kul pa gko-
nomien via de offentlige budgetter.

Da bade inflation og arbejdslgshed si virke-
ligt satte ind fra midten af 1970’erne, viste
det sig ikke at veare slet si enkel en sag at
bygge bolvark mod den makrogkonomiske
ubalance. Socialdemokraterne var i denne
periode politisk dominerende og havde re-
geringsmagten 1 en rekke toneangivende
vestlige lande ( Tyskland, Storbritannien, de
nordiske lande). De spgte at fastholde den




fulde besk®ftigelse ved en massiv pengeud-
pumpning over de offentlige budgetter i »Ke-
ynes’ navn«. Det mislykkedes som bekendt.
Bide hgjre- og venstreflgjen af det politiske
spekter forviste efterfglgende Keynes til
skammekrogen. 1970ernes og 1980ernes
okonomiske kriser, domineret af hgj inflati-
on, valutasystemets sammenbrud og stigende
arbejdslgshed blev efterfolgende forklaret
ved en overdreven »keynesiansk« politik.
Hermed svandt ogsa idéen om, at eftersporg-
selsstyring overhovedet kunne bruges til sik-
ring af den »fulde« beskzftigelse.

Dette udviklingsforlgb er en del af baggrun-
den for, at der i dag fortsat sxttes lighedstegn
mellem en Keynes-inspireret gkonomisk po-
litik og en »uansvarlig« omgang med de of-
fentlige finanser. Hvilket bl.a. den (forhen-
verende) tyske finansminister Oskar Lafon-
taine fik at fgle, da han kom for skade at nev-
ne, at han var inspireret af Keynes.

Men for kritikerne af den keynesianske ma-
kroteori og navnlig af dens konklusion om, at
en aktiv gkonomisk politik er ngdvendig, nar
eftersporgslen svigter, var den stigende infla-
tion et tilstrekkeligt argument til at legge af-
stand til hele makroteorien. Fgrst kritiserede
monetaristerne, at Keynes havde fastholdt
den marshallianske pristeori: at priserne bli-
ver bestemt af de marginale omkostninger,
hvilket vil sige af det nominelle Ignniveau.
Monetaristerne (Milton Friedman m.fl.) ¢n-
skede at genoplive kvantitetsteorien, hvor
prisniveauet er bestemt af den eksogent giv-
ne pengemangde. Denne kritik blev hurtigt
fulgt op af nyklassikernes (Robert Lucas
m.fl.) efterlysning af et rationelt mikrogko-
nomisk fundament for makroteorien supple-
ret med en rationel forventningsdannelse.

En kritik, der lykkedes i en sadan grad, at Ke-
ynes’ oprindelige bidrag rog ud af stort set al-
le lerebpger. Keynes-modellen fremstilles i
dag som en variant af den oprindelige
neoklassiske makromodel, hvor det blot anta-
ges, at lgnniveauet kan vare ufleksibelt og

herved fordrsage ufrivillig arbejdsleshed. [
denne makromodel kan gkonomisk politik
kun midlertidigt — om overhovedet — mind-
ske arbejdslgsheden; hvorimod ekspansiv fi-
nans- eller pengepolitik vil s®tte sig varige
spor i form af (en forsterket) inflation.

2. The General Theory indeholder en sy-
stemanalyse

Nu forholder det sig faktisk saledes, at 1
Keynes™ originale gkonomiske teorier ma
man lede forgaves efter en anbefaling af at
benytte offentlige budgetunderskud, som et
redskab til regulering af konjunkturudvik-
lingen. Kikker man i hovedverket, er der si-
ger og skriver ét kapitel ud af bogens 24, der
overhovedet omhandler konjunkturregule-
ring, og hvor det anbefalede middel er sty-
rning af de private investeringer via pengepo-
litikken. Kun 1 de tilfalde, hvor pengepoli-
tikken er blokeret af enten den pengepoliti-
ske ledelse eller af spekulation, kan det
komme pa tale at benytte finanspolitikken.

De gvrige 23 kapitler af bogen er en teoretisk
analyse af, hvorledes det kapitalistiske mar-
kedssystem fungerer. Det er en beskrivelse af
hvilke mekanismer, der bestemmer beskfti-
gelsen i en markedsbaseret gkonomi med
decentral beslutningsstruktur baseret pa pri-
vat ejendomsret. Keynes havde derfor ikke
en generel antagelse om et stift lgnniveau.
Tvertimod er han meget omhyggelig med at
beskrive konsekvenserne af sdvel variable
som fuldt fleksible lgnninger og betydningen
heraf, ikke mindst for forventningsdannel-
sen.

3. Systemfejl nr. 1

Keynes er i General Theory forst og frem-
mest systemanalytiker. Det er modstillingen
af pd den ene side den decentrale markeds-
massige organisering af samfundsokonomi-
en og si pd den anden side behovet for
makrogkonomisk balance 1 form af fuld be-
skeeftigelse, lav inflation, betalingsbalance-
ligevaegt, der er i centrum for hans analyse.




Her var det, at Keynes’ analyse lagde en ny
dimension til datidens gkonomiske doktriner.
Han tog afsat i den for sd vidt simple kon-
statering, at »laissez-faire« politikken har
som forudsatning, at prissystemet under ide-
elle forhold ville kunne fungere perfekt pa al-
le markeder. Eller sagt med andre ord, at der
rent faktisk hersker en larebogslignende
fuldkommen konkurrence 1 hele gkonomien.
Altsa, at ingen virksomhed, organisation el-
ler institution er sa dominerende, at den kan
ove en direkte indflydelse pa prisudviklin-
gen. At det ikke forholder sig saledes i prak-
sis turde vaere dbenbart.

Vi har her at gore med det f&nomen, der kun-
ne kaldes markedspkonomiens systemfejl
nr.1. Idéen om, at der skulle kunne herske
fuldkommen konkurrence er en illusion, som
bade Smith og Marx empirisk havde afvist
bl.a. pa grund af den private ejendomsret til
produktionsmidler (jord og maskiner).

Erkendelsen af systemfejl nr.1, fraveret af
fuldkommen konkurrence pa et eller flere
markeder, har efterfolgende resulteret i en
rekke nye forskningsresultater til forstaelse
af, hvorledes markeder (bl.a. arbejdsmarke-
det) rent faktisk fungerer i moderne sam-
fundsgkonomier. Dette arbejde har dog end-
nu ikke sat sig afggrende spor i de generelle
ligevaegtsmodeller (AGL-modellerne).

4. Systemfejl nr. 2

Men af endnu stgrre teoretisk betydning, sa
bygger de neoklassiske AGL-modeller udover
foruds@ztningen om det perfekt fungerende
markedssystem ogsa pa antagelsen om, at al-
le, husholdninger, virksomheder og hvem der
i gvrigt opererer pd markederne, har fuld
information om det gkonomiske systems ge-
nerelle ligevaegt. Det der i dagens fagjargon
sammenfattes ved begrebet rationelle forvent-
ninger. Det forhold, at alle aktgrer inden for
modellens rammer kender samtlige priser,
beskaftigelses- og produktionsmuligheder i
dag og i fremtiden. Det turde vere lige si
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abenbart, at ingen markedsdeltager i praksis
kan besidde en sidan viden, uanset om gko-
nomien i gvrigt mdtte vacre karakteriseret ved
»fuldkommen konkurrence«. Selv nok sé vel-
fungerende markedsmekanismer pa mikroni-
veau kan ikke tilvejebringe den ngdvendige
forhdnds- information, der skal til for at sikre,
at makroefterspgrgslen netop vil matche ma- |
kroudbudet ved fuld beskaftigelse.

5. Det er den neoklassiske makromodels
systemfejl nr.2.

Keynes’s bidrag til den gkonomiske viden-
skab er papegningen af, at selvom der matte
blive etableret fuldkommen konkurrence pé
alle markeder, altsd at systemfejl nr.1 bley
overvundet.’, si ville der fortsat mangle en
»mekanisme«, der sikrer, at de decentrale,
mikrobaserede beslutninger vil matche hin- |
anden pa makroniveau. Markedsgkonomien |
risikerer, hvis den bliver overladt til sig sely,
som det netop var tilfeldet i 1930erne (og
som det atter har varet tilfzldet i mange EU-
lande 1 1980erne og 1990erne), at havne i en
fastlast tilstand med betydelig arbejdsigshed,
hvor markedskrafterne er lammede af for-
kerte (makro)prissignaler. Lige sa effektivt
markedsmekanismen kan fungere pa de en-
kelte delmarkeder, lige sd ubehj@lpsomme
vil markedskrazfterne vare med hensyn til
koordination af priserne pd makroplan.

Systemfejl nr. 2 har naturligvis stgrst betyd-
ning for prisdannelsen pd de »store« marke-
der (arbejds-, kapital-, valuta- og boligmar-
kedet), fordi de »forkerte« priser giver »fal-
ske« signaler til mange markedsdeltagere,
hvilket netop pé disse markeder far serligt
vidtraekkende makrogkonomisk konsekven-
ser. Pd arbejdsmarkedet kan @ndringer i
pengelgnnen ikke umiddelbart sikre ligevaegt
mellem udbud og efterspgrgsel af arbejds-
kraft; for et fald i (real)lgnnen sikrer ikke au-
tomatisk at den effektive eflersporgsel efter
varer og tjenester gges — snarere tvartimod.
Pad kapitalmarkedet kan renten heller ikke
sikre ligevaegt mellem reale investeringer og




finansiel opsparing i den private sektor.
Valutakursen sikrer ikke ligevagt pa
betalingsbalancens lgbende poster (import og
eksport af varer og tjenester) osv., 0sv.

Keynes' analyse afdzkkede den vidtreekken-
de betydning af disse to — i forhold til virke-
ligheden — bristede antagelser, som den
neoklassiske makromodel byggede pad. Det
matte indebere, efter Keynes’ mening, at
»Laissez-fairc«-politik havde spillet fallit’.
De to »systemfejl« implicerer, at markeds-
baserede gkonomier ikke er selvregulerende,
navnlig ikke pd makroniveau. Prissystemet
kan derfor ikke — i dobbelt forstand — pa egen
hiand klare koordinationen af de samlede
gkonomiske aktiviteter, sa fuld beskftigelse
kan sikres.

Denne konklusion udelukker pa den anden
side ikke, at markedsgkonomier i perioder
kan udvise en form for makrogkonomisk ba-
lance, siledes som det stort set var tilfaldet i
de forste par drtier efter 2. Verdenskrig — og i
USA i 2. halvdel af 1990erne. At denne til-
stand skulle kunne vare evigt, ville dog, ifal-
ge Keynes, vare meget lidt sandsynligt.
Overlades markedsgkonomien til sig selv er
der langt snarere en risiko for, at gkonomien
gang péd gang vil kgre fast med hgj arbejds-
lpshed, som den ikke ved egen kraft kan
treekke sig fri af. Omvendt vil gkonomien og-
sa kunne havne i en sitvation med vedvaren-
de overefterspgrgsel og tendens til kraftig in-
flation, som det var tilfeldet i slutningen af
1960erne. I begge situationer vil markeds-
pkonomien have brug for en »hj®lpende«
hénd til at skabe makrogkonomisk balance.

Selvom man bgr vere meget forsigtig med
ukritisk at overfgre teorier, der er mere end
50 ar gamle til den aktuelle situation, sd sy-
nes de ovenfor nzvnte systemfejl i hgj grad
stadig at ggre sig geldende. Man kan faktisk
hzvde, at i takt med stigningen 1 arbejdsde-
ling, specialisering og ¢get international han-
del er konsekvenserne af begge systemfe;jl
blevet endnu mere vidtrakkende, end de var

for 60 ar siden. Ingen vil i dag med rimelig-
hed kunne havde, at den midde markederne
fungerer pa blot tilnermelsesvist minder om
»fuldkommen konkurrence«, selvom det til-
streebes bade internationalt (inden for WTO)
og regionalt (ved bl.a. EU-kommissionens til
tider heroiske indsats for at komme de verste
monopoliseringstendenser til livs) gennem
pget afregulering og liberalisering. En udvik-
ling, der dog aldrig vil kunne afhjzlpe sy-
stemfejl nr. 2, hvorfor den ggede liberalise-
ring i sidste ende i stedet kan bidrage til en
destabilisering af hele verdensgkonomien.

6. Keynes analyserede systemfejl

Det, Keynes satte fokus pa, var med andre
ord ikke en analyse af de uundgaelige, men
mindre konjunkturbevagelser. Det var slet
ikke en gkonomisk politik, der mindede om
1960’ernes »fine-tunings«-politik, der var in-
deholdt i hans hovedvark fra 1936, men der-
imod en diskussion af de iboende systemfejl.
Ikke mindst i lyset af krisen 1 1930erne var
det blevet dbenbart, at systemfejl nr. 2 spille-
de en langt storre rolle, end det hidtil havde
veret antaget i1 den gkonomiske litteratur.
Heraf fulgte den helt afggrende konklusion,
at markedssystemet ikke er selvregulerende.
En konklusion der, som navnt, er uafh@ngig
af omfanget og karakteren af systemfejl nr.1.
For selv om det virkelig skulle lykkes for
WTO og EU-kommissionen at perfektionere
alle markeder — herunder arbejdsmarkedet, sa
ville den manglende makrogkonomiske ba-
lance blot resultere i, at risikoen for stgrre
fluktuationer i bide opad- og nedadgéende
retning 1 priser og lgnninger blev forstarket.
Dette var faktisk en del af problemet i
1920erne og 1930ernes England, at priser og
lonninger forst steg dramatisk, for dernaest at
udvise et langstrakt forlgb med faldende pri-
ser. Her sd Keynes organisationerne pi ar-
bejdsmarkedet som et muligt bolvark, der i
det mindste kunne legge en demper pa disse
lpn- og prisbevaegelser i sivel opad- som
nedadgéende retning. En styrkelse af de
»blinde« markedskrafter ville derimod blot




have forstarket tendenserne til fortsat defla-
tion (eller fortsat inflation).

Denne konklusion bragte ham i skarp opposi-
tion til den i mellemkrigstiden herskende vis-
dom pa »pkonombjerget«, hvor der nzredes
en klippefast tro pa, at markedssystemet —
ogsa makrogkonomisk betragtet — var selv-
regulerende, og at den eneste rigtige pkono-
miske politik — bortset fra lidt udjevning af
konjunkturbevagelser — derfor métte vare en
»Laissez-faire« politik. Ethvert politisk ind-
greb ville, ifplge den ortodokse teoriopfattel-
se, indebare en risiko for, at markedsgkono-
miens selvjusterende mekanismer blev hin-
dret i at fungere.

Det er pa denne baggrund, at Keynes i
1930erne ser staten som en mulig stabilise-
rende faktor i det makropkonomiske system.
Dette udelukker naturligvis ikke, at staten,
hvis den ikke har forstiet karakteren af sy-
stemfejl 2, kan fore en fejlagtig gkonomisk
politik, der blot yderligere destabiliserer ud-
viklingen. Det var jo indfgrelsen af guldfo-
den og kravet om permanent budgetbalance
(the Treasury View), der gvede en direkte og
skadelig indflydelse pa krisens omfang i
1930erne.

Det tog Keynes mere end 15 ar teoretisk at
gennemarbejde analysen af det gkonomiske
system sa grundigt, at han kunne na til denne
helt afgprende forstaelse af markedsgkono-
miens muligheder og begrensninger. Han
skrev igennem disse 17 ar noget der vel nar-
mest kan karakteriseres som en fgljeton — be-
gyndende 1 1919 med »The Economic Con-
sequences of the Peace« afsluttende i 1936
med »The General Theory of Employment,
Interest and Money«.

a. »Forkerte« priser og reallgn

Forste verdenskrig og den umiddelbart efter-
folgende periode med store prisstigninger og
efterfglgende langstrakte prisfald fik Keynes
til at sztte fokus pa prisdannelsen. I 1923

drog han den konklusion, at nast efter defla-
tion (prisfald), sd er inflation samfundets |
varste svpbe. Vardier og indkomster bliver
omfordelt pd en helt arbitrer og uretferdig
made. Han vendte sig is@r imod den til-
feldighed og uforudsigelighed, der karakte-
riserer perioder med deflation eller inflation.
Deflation s@tter samfundet i sta og skaber ar-
bejdslpshed. Inflation skaber kunstigt op-
pustede vardier, ruinerer middelklassen og
destabiliserer samfundet. Det er ineffektivt,
det er uretferdigt, og det skaber arbejdslgs-
hed.

Pa baggrund af prisstigningerne under og ef-
ter 1. Verdenskrig argumenterede Keynes sa-
ledes stzrkt imod overvurderingen af pundet
i forbindelse med genetableringen af guld-
standarden i 1925, fordi det efterfglgende vil-
le sztte gang i en deflationsproces. Han hils-
te derfor sammenbruddet af valutasystemet i
1931 velkomment og s det som en mulig
made, hvorpa den fortsatte deflation kunne
brydes. Pa den anden side advarede han alle-
rede i de sidste ar af 2. Verdenskrig imod ri-
sikoen for en gentagelse af prisboom’et fra
perioden kort efter 1. Verdenskrig. Inflation
kan kun hindres gennem lgnmoderation og
lgnpolitik, derfor er arbejdsmarkedets orga-
nisationer vigtige for opnaelse af en stabili-
sering af stigningstakten 1 pengelgnsni-
veauet. Dette krever dog, at organisationerne
vedkender sig deres makropkonomiske an-
svar, hvilket i1 si fald ville bidrage til en
reduktion af systemfejl 2.

b. »Forkert« rente

I Keynes’ andet hovedvark (»A Treatise on
Money«) fra 1930 analyseres de finansielle
markeders makrogkonomiske fejlfunktion
Ifplge de klassiske lerebpger vil @ndringer i
renten sikre ligevaegt mellem opsparing og
investering i den private sektor; men det gor
den ikke ngdvendigvis. For renten er afkastet
af finansielle fordringer, der i praksis har en
usikker relation til afkastet pd reale
investeringer (i bygninger, maskiner og mil-
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joforbedringer). Specielt nar der er tale om
statsobligationer, sa er forbindelsen mellem
opsparing og investering helt overskéaret. Pro-
blemet er, siger Keynes, at aktie- og obligati-
onskurserne og dermed renten bestemmes pa
bgrsen i et casinoagtigt spil, hvor det er for-
ventningerne til kursen i morgen, eller — nar
spekulanterne traeffer rigtigt langsigtede be-
slutninger — til kursen om maske et halvt ar,
der gver den afggrende indflydelse pa rente-
udviklingen. Derimod er afkastet af de bag-
vedliggende reale investeringer med en gko-
nomisk levetid pa 10, 20 eller maske 30 ar
uden navnevardig betydning, nar be-
slutninger skal treffes om keb og salg af ak-
tier, obligationer og valuta. De daglige kgb
og salg af verdipapirer er i alt for hgj grad
bestemt af udsigten til nogle hurtige, ofte
kortsigtede gevinster, som gennemfgres,
havdede Keynes, uden nzvnevardig skelen
til de langsigtede gkonomiske perspektiver.
Spekulanterne handler med god grund séle-
des, fordi »we simply do not know«, hvad
der vil ske pa sa langt sigt — de handler med
andre ord ud fra den rigtige erkendelse, at sy-
stemfejl 2 er et uomgangeligt makrogkono-
misk vilkar.

Den finansielle rente driver med andre ord af
sted uden et realpkonomisk anker, hvorfor
den i perioder kan vare enten alt for hgj eller
alt for lav til at skabe realgkonomisk balance.
I »A Treatise on Money« fra 1930 analysere-
de Keynes denne finansielle systemfejl, der
pgvede afggrende indflydelse pa renteudvik-
lingen.

c. Effektiv efterspgrgsel

Men det er forst i det egentlige hovedvark
fra 1936, at det lykkedes ham at pavise, hvor-
for arbejdslgshedens drsager skal sgges i det
forhold, at opsparingstilbgjeligheden 1 den
private sektor overstiger investeringslysten,
jfr. Jespersen(1998). Det er pavisningen af
sammenha&ngen mellem makromarkederne,
der er det afggrende nye. Det forhold, at den
»forkerte« finansielle rente kan fastholde ar-

bejdsmarkedet i langvarig arbejdslgshed pa
grund af svigtende effektiv efterspgrgsel var
en teoretisk landvinding. Et eksempel pa be-
tydningen af systemfejl nr. 2: For nar renten
bestemmes af markedskrafterne i den finan-
sielle sektor, sa er der ingen prismekanisme,
der sikrer, at investeringerne bliver store nok
til at matche opsparingen ved fuld beskefti-
gelse. Keynes argumenterede i »The General
Theory of Employment, Interest and Money«
— bemark titlen! — séledes i sterke vendinger
for, at Bank of England i arbejdslgshedsperi-
oder mere aktivt burde sgge at fa renteni-
veauet s@nket. Ogsa dengang havde Bank of
England en uafh@ngig status, hvorfor for-
spget med at overtale banken til at s&nke ren-
ten mislykkedes. Parallellen til i dag er snub-
lende nazr, hvor det er Den europaiske Cen-
tralbank, der hindrer markedsrenten i at falde
og som pa grund af sin uafha@ngige status er
uimodtagelig for realgkonomiske argumen-
ter. Den stirrer blot pa inflationstallene, som
den ifplge Maastricht-traktaten er forpligtet
til.

Hermed er den teoretiske og politiske bag-
grund ridset op for, hvorfor Keynes i midten
af 1930erne drog den konklusion, at hvis
prisfaldstendenserne ikke kunne brydes, og
hvis realrenten ikke faldt, si métte staten me-
re direkte udfylde det efterspgrgselshul, som
overopsparingen i den private sektor efterlod,
og som var hovedarsagen til den store ar-
bejdslgshed. Efterspgrgslen efter varer og
tjenester var abenbart for lille til at absorbere
udbudet af arbejdskraft (der dengang i langt
hgjere grad end i dag helt overvejende bestod
af ufaglart arbejdskraft). I denne situation er
det, at Keynes uden tgven anbefalede pgede
offentlige investeringer i boliger, infrastruk-
tur, skoler, kulturinstitutioner, som det engel-
ske samfund i hgj grad manglede i 1930erne.
I mellemkrigstiden var det den neoklassiske
teori og det deraf afledte Treasury View ved-
rgrende offentlig budgetbalance, der holdt
Labour regeringen i Storbritannien tilbage.

Det er Keynes’ fortjeneste at have pavist, at
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nar markedssystemet nu engang er fejlbehaf-
tet, og den private sektor derfor i perioder ik-
ke er i stand til at omsatte opsparingen til re-
ale investeringer, s md staten trade til for at
bringe de ledige ha&nder og maskiner i an-
vendelse. En politik som den sunde fornuft
og den politiske ngdvendighed dog forlengst
havde fremtvunget i 1930’erne under Roose-
velts »New Deal«-politik, men som matte
vente til 1936 med at fa et pkonomisk teore-
tisk underlag.

d. »Vore bgrnebgrns ¢konomiske mulig-
heder«

Lad mig som en anden aktuel kommentar
tilfgje, at tilbage i mellemkrigstiden, hvor
Keynes skrev, var det tilfredsstillelsen af de
materielle behov, som stod i centrum for den
pkonomiske diskussion. Ikke mange gkono-
mer skankede ressource- og miljg-proble-
merne en tanke midt i 1930ernes armod. For
dem var det en ny og vigtig erkendelse, at
markedssystemet havde disse iboende sy-
stemfejl, hvis overvindelse stillede krav om
en aktiv pkonomisk politik. Som nzvnt var
det prisen pa arbejdskraft, kapital og valuta,
det isa@r var galt med.

I de mellemliggende 60 ér har det med stadig
storre styrke vist sig, at ressource- og forure-
ningssiden ogsa lider under disse systemfejl.
Der er intet i markedssystemet, der vil kunne
tilsikre, at forureningen bliver holdt i ave, el-
ler at forbruget af de udtgpmmelige ressourcer
ikke overskrider et baredygtigt niveau. Pa
forureningssiden er der ganske enkelt slet ik-
ke nogen markedspris. Det er forst, nar det
offentlige direkte indfgrer en forureningsaf-
gift, at disse forhold overhovedet gver indfly-
delse pa den gkonomiske udvikling. Pa res-
sourcesiden lider prisdannelsen af de samme
skavanker som pa den finansielle sektor bl.a.
praeget af en alt for kort tidshorisont. En hgj
rente forer ligefrem til rovdrift pa naturkapi-
talen.

Anvendelsen af arbejdskraft er ligeledes
pavirket af forholdet mellem arbejdslgn og
prisen pa naturressourcerne. Er der arbejds-
lpshed, s& kan det tages som et udtryk for, at
arbejdskraften relativt er for dyr i forhold til
iser energien. Hvis prisen pd energi (og an-
dre udtgmmelige ressourcer) blev forgget, si
ville produktionsprocessen blive mere ar-
bejdsintensiv. Ogsa her er markedssystemet
ramt af systemfejl 2: Der er ingen mekanis-

me, der tilsikrer, at de relative faktorpriser |

(lon, rente, valutakurs og energipriser) af sig
selv skaber fuld beskaftigelse endsige sikrer
en beredygtig udvikling.

Her er det som navnt, at Keynes’ analyser
begrunder, hvorfor det er ngdvendigt med en
overordnet statslig regulering. Zndrede rela-
tive priser gennem afgifter (og subsidier)
kombineret med offentlige investeringer kan
fremme en bawredygtig udvikling.

Der foreligger naturligvis ikke nogen sikker-
hed for, at det politiske system kan forhindre
»government failures« eller »bureaucratic
failures«. Men det i denne sammenhang af-
gorende er pavisningen af, at det politiske sy-
stem har en i hvert fald teoretisk mulighed
for at fgre en velferdsforggende politik, for-
di markedsorienterede gkonomier lider af de
to nevnte systemfejl.

7. Keynes’ konklusion

Keynes konkluderede sin analyse fra 1936
netop med at konstatere, at »den afggrende
fejl ved det pkonomiske system, som omgi-
ver os, er dets manglende evne til at sikre
fuld beskeftigelse og dets tilfeldige og ulige
fordeling af formuer og indkomst«. Derfor
afviser han »Laissez-faire« politikken; for
den kan ikke opfylde de tre hovedkrav, som
han stiller til det gkonomiske system, at det
skal sikre: 1) effektivitet, 2) social retfeerdig-
hed og 3) individuel frihed. Han anbefalede
ikke de overordnede statslige indgreb af lyst;
men som en ngdvendighed, hvis det mar-
kedsorienterede gkonomiske system fortsat
skulle fungere nogenlunde effektivt, samtidig
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med at den individuelle frihed, som markeds-
systemet ogsa dbner mulighed for, kunne be-
vares.

»He was the last of the great English Libe-
rals«, som Robert Skidelsky skriver i indled-
ningen til sin meget lesevardige biografi.

Noter

1 Opleg tidligere presenteret pa workshop om ma-
krogkonomi pa Nationalgkonomisk Forenings
mgde den 7.-8. januar 2000, Koldingfjord. Revi-
deret i maj 2001 bl.a. under indtryk af udgivelsen
af det tredje og sidste bind af Robert Skidelskys
meget lesevaerdige biografi om Keynes.

2 Et teoretisk spgrgsmal, som de oprindelige
neoklassiske gkonomer (bl.a. Keynes’ Cam-
bridge-kollega A.C.Pigou) var og de moderne ny-
keynesianere (bl.a. Rudiger Dornbusch, Stanley
Fischer og Gregory Mankiw) fortsat stadig er me-
get optaget af.(Betegnelsen nykeynesianere er ik-
ke en fejlskrivning. Saledes benavnes de. da
treghed i Igntilpasningen skaber et (midlertidigt)
rum for finanspolitiske tiltag.)

3 Jfr. at Keynes allerede i 1926 havde foregrebet
denne konklusion i sit essay »The End of Lais-
sez-Faire«. Optrykt i »Essays in Persuasions«
bind IX i »The Collected writings of John May-
nard Keynes«.

Litteratur

Der er efterhinden en meget righoldig litteratur om.
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Ligesom jeg i min lerebog »Introduktion til ma-
krogkonomisk teori« har givet en grafisk frem-
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