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1. Indledning

Makroekonomisk teorisiges ofte at vaereien
krisesituation, og undertiden havdes denne
teoriretning endog at veere afgaet ved deden.
Krisesymptomerne identificeres ofte med
det faktum, at der blandt sdkaldte makroe-
konomer ikke er udbredt enighed om hver-
ken de samfundsekonomiske sammenhan-
ges funktionsmade eller de stabiliseringspo-
litiske muligheder. Set lidt pa afstand synes
der saledes at vaere mindst lige s& mange
synspunkter, som der er nationalekonomer.
Dette er selvfolgelig i en vis forstand et svag-
hedstegn, der afspejler vores manglende vi-
den om centrale samfundsekonomiske sam-
menhzenge men udtrykker samtidig den ud-
vikling, der er inden for makroekonomisk
teori. Den sakaldte krise skal ses pa bag-
grund af tidligere tiders meget optimistiske
syn pa den makroekonomiske teoris forkla-
ringsevne. En udbredt opfattelse var, at man
tilneermelsesvis havde fuld viden om de sam-
fundsekonomiske mekanismer og derfor var
i stand til at styre den ekonomiske udvikling
forholdsvis preecist. Den ekonomiske udvik-
ling i 60’erne og starten af 70’erne understot-
tede dette synspunkt, men siden har den eko-
nomiske udvikling og erfaringerne med at
styre denne givet anledning til veesentlig
mere pessimistiske synspunkter. Hvis der er
en krise i den aktuelle makrookonomiske te-
ori, skyldes det saledes snarere tidligere ti-
ders overdrevne optimisme og de deraf af-
fedte skuffelser i forsegene pa praecist at sty-
re markedsekonomier end indholdet i den
nyere makroekonomiske teori. Den overvej-
ende del af nyere makroekonomisk teori vi-
ser saledes, at de samfundsekonomiske me-
kanismer ikke er helt sd simple som antaget i
den keynesianske teoritradition, og at det

derfor heller ikke er sd enkelt at stabilisere en
markedsekonomi.

Formalet med denne artikel er at fremhzeve
nogle af de landvindinger, der er gjort inden-
for nyere makroekonomisk teori i forhold til
den styringsoptimistiske keynesianske teori,
der dominerede i 60’erne og ind i 70’erne.
Som allerede antydet er der store menings-
forskelle indenfor makroekonomisk teori,
og det felgende kan derfor kun veere en sub-
jektivsammenfatning af centrale elementer i
nyere makroekonomisk teori.

2. Arsager til
konjunkturfluktuationer

Som velkendt er den effektive efterspergsel
central i den keynesianske konjunkturteori,
&ndringer heri anses som den vasentligste
arsag til f.eks. arbejdsleshed. Lidt firkantet
kan megen nyere makroekonomisk teori
sammenfattes ved, at man har opgivet ideen
om, at alene den samlede efterspergsel er af-
gorende for aktivitetsniveauet. Det er sale-
des ikke sarligt plausibelt, at virksomheder-
ne i en decentral markedsekonomi altid pas-
sivt er villige til at imodekomme enhver efter-
spergsel ved givne priser. Der har vaeret et be-
hov for at integrere det, der med et bredt ord
betegner udbudssiden i makroekonomiske
modeller. Ved udbudssiden forstds normalt
virksomhedernes villighed til at producere
givet priser, lendannelse, kapitalapparat etc.

At integrere udbudsforhold i en makroeko-
nomisk teori pa en meningsfyldt made er pa
ingen made en simpel sag. Anvender man
f.eks. traditionel mikroekonomisk teori for
profitmaksimerende virksomheder og nytte-




maksimerende husholdninger i en decentral
markedsekonomi karakteriseret ved @jeblik-
kelig len- og pristilpasning, far man ikke no-
gen interessant makromodel. Arsagcn er, at
man under disse antagelser altid vil vaere i en
situation med fuld beskeaftigelse. En me-
ningsfyldt makroteori har derimod til for-
mal at analysere situationer med blandt an-
det arbejdsleshed, og det er derfor nedven-
digt at opgive markedsstrukturen med oje-
blikkelig tilpasning af len og priser til sikring
af overensstemmelse mellem udbud og efter-
spergsel.

Den traditionelle mikroekonomiske teori
har saledes ikke umiddelbart vaeret anvende-
lig som udgangspunkt for konstruktionen af
mere palidelige makroekonomiske modeller.
Felgeligt har der vaeret et behov for at inte-
grere mikroekonomisk og makroekonomisk
teori pa en sddan made, at det er muligt at
forklare centrale forhold som f.eks. arbejds-
leshed og fluktuationer i aktiviteten. Det
mikroekonomiske 1 disse teorier bestar i, at
der laegges vaegt pa at udlede modeller base-
ret pa profitmaksimerende virksomheder og
nyttemaksimerende husholdninger, mens
det makroekonomiske bestar i ensket om at
forklare observerbare faznomener som kon-
junkturfluktuationer og arbejdsleshed.

Der saettes ofte spargsmalstegn ved det hen-
sigtsmaessige 1 at basere makroekonomiske
analyser pa en antagelse om nytte- og profit-
maksimerende adfeerd. Denne rationalitets-
hypotese skal ses som en test pa, i hvilket om-
fang et givet fanomen eller ekonomisk ad-
faerd kan gives en robust og palidelig forkla-
ring baseret pa ekonomiske incitamenter.
Skyldes en given adfaerd en irrationel eller
ikke-systematisk handlemade,” vil vi som
ekonomer vare ilde stedt, dels ved vi ikke,
om adfarden forckom ved en tilfeeldighed,
eller om den er systematisk, og dels ved vi
ikke noget om hvilke forhold, der kan pavir-
ke adfaerden. Kan vi derimod give en forkla-
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ring baseret pa rationel adfaerd, har vi en pa-
lidelig indikator pa, at faanomenet kan fore-
komme systematisk. Samtidig vil det vare
muligt at sige noget om hvilke ekonomiske
incitamenter, der skal @ndres for at pavirke
adfaerden i en given retning.

Det er imidlertid vigtigt, at disse maksime-
rende agenter star overfor nogle vaesentligt
mere komplicerede begreensninger end de,
der traditionelt arbejdes med i mikroekono-
misk teori, hvor agenterne er pristagere og
derfor reelt kun star overfor en budgetbe-
greensning eller en teknologibegraensning. |
de nyere teorier laegges der vagt pa forhold
som traghed i len- og pristilpasningen, im-
perfekt information, usikkerhed, imperfekt
konkurrence, tilpasningsomkostninger, se-
geomkostninger, fallit-risiko, produktions-
teknologier med stigende skalaudbytte (in-
creasing returns to scale) og fravaer af marke-
der for overforsel af ressourcer over tid.

Det vil her fere for vidt at ga ind i en detalje-
ret diskussion af de forskellige mader, hvor-
pa alle disse aspekter har vaeret forsegt inte-
greret 1 nyere makroekonomisk teori (se
Lindbeck og Snower (1985), Greenwald og
Stiglitz (1987) og Andersen (1987) for intro-
duktioner og oversigter). Et feellestrack med
disse modeller er, at savel udbuds- som efter-
spergselssiden spiller en central rolle. I stedet
skal vi fremhaeve nogle af de centrale resulta-
ter fra sAdanne analyser.

For det forste er bade efterspergsels- og ud-
budsforhold af betydning for aktiviteten, og
kun i specielle tilfaelde vil alene et af disse
forhold bestemme aktiviteten.

For det andet vil der typisk vaere bade behov
og muligheder for at fore en aktiv stabilise-
ringspolitik. Da konjunkturfluktuationer
typisk opstar ved et kompliceret samspil mel-
lem udbuds- og eftersporgselsforhold, vil en
effektiv ekonomisk politisk intervention
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kun veere mulig, hvis den naje afpasses med
de forhold og mekanismer, der er arsagen til
konjunkturfluktuationerne (se f.eks. Dréze
(1987). En hensigtsmaessig okonomisk poli-
tik kan derfor ikke karakteriseres ved simple
regler om, at eftersporgslen skal eges i situa-
tioner med arbejdsleshed og reduceres i situ-
ationer med hej inflation.

Endelig vil der typisk veere afgerende for-
skelle mellem de kortsigtede og langsigtede
stabiliseringspolitiske muligheder. P4 kort
sigt vil tilpasningsmekanismerne typisk vaere
traege - problemerne opstar netop af denne
arsag - og derfor er der mulighed og behov
for ekonomisk-politisk intervention til at
modvirke disse mangler og treegheder i eko-
nomiens tilpasning. Pa laengere sigt vil til-
pasningsmekanismerne imidlertid virke, og
derfor saetter de sakaldte ligevaegtssammen-
hange en granse for i hvilket omfang, den
okonomiske politik permanent kan pavirke
den ekonomiske situation. Dette kan lidt
forenklet illustreres med felgende eksempel.
Pa kort sigt kan lentilpasningen vaere meget
treeg, og arbejdsleshed vil ikke umiddelbart
udlese et stort pres nedad pa lenningerne. Pa
lidt laengere sigt ved vedvarende arbejdslas-
hed vil tilpasningen imidlertid begynde at
virke, og pa et eller andet tidspunkt er len-
ningerne reduceret sa meget, at vi har fuld
beskeeftigelse. En oget effektiv eftersporgsel
vil her pa kort sigt kunne ege beskaftigelsen,
men pa langt sigt vil der ikke vaere nogen ef-
fekt, da tilpasningen henimod ligevaegt vil
sla igennem. Grundet traegheden i tilpasnin-
gen er spillerummet for den ekonomiske po-
litik derfor sterre pa kort sigt end pa l&ngere
sigt, hvor den ekonomiske politik nedven-
digvis ma respektere de markedsmaessige til-
pasningsmekanismer.

Sidstnaevnte resultat giver ofte anledning til
debat, og dadet fremkom, blev det anset som
en hovedforskel mellem den keynesianske og
monetaristiske teoritradition. I dag accepte-

res synspunktet ret bredt, dels fordi kun fa
helt afskriver de markedsmaessige tilpas-
ningsmekanismer, og dels fordi det kortsigte-
de under alle omstzendigheder er det centrale
og vigtige for makroteorien. Til trods herfor
er den langsigtede tilpasning alligevel vigtig,
idet politikken ma tilrettelgges under hen-
syntagen hertil.

3. Forventningsdannelsen

Forventningerne til den ekonomiske politik
kan have afgerende betydning for effekterne
af et stabiliseringspolitisk indgreb. Lidt for-
enklet kan dette sammenfattes pa folgende
made. Er ekonomien i en ligeveegtssituation,
og ensker man via ekonomisk politik (efter-
sporgselsstyring) at oge aktiviteten, vil effek-
terne heraf mindskes, hvis den ekonomiske
politik er forventet. Det ekonomiske indgreb
igangsatter en markedsmassig tilpasning
tilbage til ligevaegt, men nar agenterne for-
udser indgrebet og dermed denne tilpasning,
vil man umiddelbart tage hejde herfor (se
f.eks. Barro (1976)). Er man derimod fanget
1 en situation med manglende efterspergsel,
vil f.eks. en forventet finanspolitisk ekspan-
sion have effekter allerede fer den gennem-
fares, idet forventninger om hejere fremtidig
efterspergsel virker tilbage pa den aktuelle
eftersporgsel via feks. investeringsefter-
spergslen. Her eges politikkens effektivitet
ved, at den private sektor korrekt forventer
det ekonomisk politiske indgreb (se feks.
Neary og Stiglitz (1983)).

Et kontroversielt resultat vedrerende for-
ventningsdannelsens betydning for effekter-
ne af ekonomisk politik er kendt som den ny-
klassiske makroteori (for en kritisk intro-
duktion se Taylor (1985)). I denne type af
modeller gaelder det, at en forventet generel
eftersporgselsstyrende politik ikke pavirker
aktiviteten, dvs. politikken er ineffektiv.
Umiddelbart reagerer mange mod dette re-
sultat ved at argumentere for, at det er urea-
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listisk, at ekonomisk-politiske indgreb er
korrekt forventede.

Fejlagtige forventninger vil selvfelgelig i
praksis vaere reglen snarere end undtagelsen,
men dette er ikke direkte relevant for proble-
met. Det ny-klassiske resultat er et eksempel
pa, at en fuldt forventet og dermed forstaet
okonomisk politik ikke kan pavirke ekono-
mien og dermed afhjalpe brister 1 markeds-
mekanismens funktionsmade. Felgeligt vir-
ker den ekonomiske politik kun, hvis den
ikke er forstaet/forventet, men deraf folger
ogsa, at den ikke afhjalper nogle problemer
men egentligt skaber nogle. Det ny- klassiske
resultat er derfor pa en gang bade interessant
og uinteressant. Det er interessant, fordi det
stiller spergsmalstegn ved, om ekonomisk
politik faktisk afhjeelper problemer i mar-
kedsekonomier, og en test herpa er at under-
soge, om politikken har effekter, nar den er
fuldsteendig korrekt forventet og dermed
forstdet. Resultatet er uinteressant i og med,
at det er udledt med udgangspunkt i en lige-
veegtssituation, hvor der ikke er behov for
ekonomisk politik. Hvis der ikke er nogle
problemer, er det heller ikke overraskende, at
den ekonomiske politik ikke kan lese dem.
Ser man derimod pa mere interessante situa-
tioner, hvor markedsmekanismen faktisk
har problemer med at sikre en hensigtsmaes-
sig allokering af de ekonomiske ressourcer,
er det mere interessant at undersege effekter-
ne af ekonomisk politik. Adskillige studier
af denne problematik har pavist, at selv en
korrekt forventet ekonomisk politik er ef-
fektiv som middel til at afhjaelpe problemer
affodt af markedsmekanismernes funk-
tionsmade. (se f.eks. Nickerson (1987) for en
oversigt).

Ideen om at undersoege effekterne af en fuldt
forstaet ekonomisk politik - undertiden be-
tegnet som rationelle forventninger - har der-
for vist sig at vaere et nyttigt middel i den teo-
retiske afklaring af mulighederne for at fere

stabiliseringspolitik. Der er grund til at un.
derstrege, at dette ikke har noget at gore med
nyklassisk makroteori eller umuligheden af
at fere ekonomisk politik. Men der ligger
imidlertid ogsa heri en erkendelse af, at det
kan vaere vanskeligt at fore en hensigtsmas-
sig okonomisk politik, idet en siddan skal
passere en test pa, at den faktisk afhjaelper
problemer i markedsmekanismerne.

4. Okonomi og Politik

Normalt opfattes det ekonomiske system
som noget givet, der kan pavirkes af det poli-
tiske system. Et centralt omrade indenfor ny-
ere makroekonomisk teori laegger stor vaegt
pa, at formuleringen af den ekonomiske po-
litiks malsatninger og instrumenter er afge-
rende for det eskonomiske systems funkti-
onsmade og dermed effekterne af den eko-
nomiske politik. Samspillet mellem ekono-
mi og politik er derfor vigtig.

Som eksempel herpa kan vi se pa effekterne |
af en beskaftigelsesorienteret ekonomisk
politik af en keynesiansk type (se Calmfors
og Horn (1987)). Regeringen patager sig her
ansvaret for beskaftigelsesudviklingen og
udjzevner eventuelle 2ndringer 1 beskaefti-
gelsen i den private sektor ved aendringer i
den offentlige beskzaftigelse. En sadan poli-
tik har afgerende konsekvenser for de sam-
fundsekonomiske mekanismer og dermed
de realiserbare beskzeftigelsesmal. Det skyl-
des, at en starkt beskzftigelsesorienteret
politik afkobler sammenhangen mellem len
og beskaftigelse. @gede lonstigninger har i
en sadan situation mindskede konsekvenser
for beskacftigelsen, idet det udleste fald i den
private beskaftigelse modsvares af en hel el-
ler delvis opsugning i den offentlige beskaef-
tigelse. Er arbejdsmarkedet domineret af
sterke organisationer, vil resultatet uvilkar-
ligt blive ogede lenstigninger, idet man her-
med kan stille medlemmerne bedre i form af
oget kebekraft, uden at risikoen for at blive
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arbejdsles eges. Resultatet af en sadan be-
skaeftigelsesorienteret politik bliver derfor
ogede lenninger uden naevneveerdige effek-
ter pa beskaftigelsen.

Heri ligger egentlig en alvorlig kritik af det
traditionelle keynesianske synspunkt om, at
det offentlige via den ekonomiske politik
kan og skal sikre fuld beskzftigelse. En sa-
dan politik vil stride mod afgerende incita-
menter og dermed ikke give det forventede
resultat. Dette understreger endnu engang
det forhold, at den ekonomiske politik ikke
kan tilretteleegges uafh@ngigt af de mar-
kedsmaessige sammenhange. Det bemeer-
kes, at dette resultat ikke betyder, at regerin-
gen aldrig skal forsege at afhjzelpe beskaefti-
gelsesproblemer eller noget 1 den retning,
men alene fremhaever de problemer, der lig-
ger i permanente beskeeftigelsesgarantier.

Et andet vigtigt forhold er trovaerdigheden
af den ekonomiske politik. Er den ekonomi-
ske politik trovaerdig, vil den pavirke for-
ventningsdannelsen og dermed den ekono-
miske adfzerd, hvilket ikke er tilfaldet for en
ikke-trovaerdig ekonomisk politik (se Pers-
son (1988) og Driffill (1988)). Et eksempel pa
problemerne om trovardigheden af ekono-
misk-politiske annonceringer kunne vaere
felgende. I en ekonomi med lenkontrakter,
hvor lenmodtagerne er interesserede i len-
nens kebekraft, vil de nominelle loenninger
afhznge af forventningerne til den fremtidi-
ge prisudvikling. Udgangssituationen er ka-
rakteriseret ved hej inflation og ligeveegt pa
arbejdsmarkedet (’’naturlig’’ arbejdsles-
hed). Regeringen leegger vaegt pa sdvel stabi-
le priser som hej beskaftigelse, da man ikke
anser det "’naturlige’” arbejdsleshedsniveau
for acceptabelt. Da vieriensituation med li-
gevaegt pa arbejdsmarkedet, skulle det i prin-
cippet vaere muligt at bringe inflationen ned
uden at ege arbejdslesheden. Dette kraever
kun en balanceret reduktion af stigningstak-
ten i de nominelle lenninger og priser. Lavere

inflation med et uzndret arbejdsleshedsniv-
eau vil stille regeringen bedre, og man an-
noncerer derfor en disinflationzer politik.
Hvis den private sektor finder denne annon-
cering trovaerdig, vil lenstigningstakten blive
reduceret. Det betyder imidlertid en ny situa-
tion for regeringen, da den nu kan opna en
mere fordelagtig situation med heojere be-
skaeftigelse ved at beholde et uzndret inflati-
onsniveau. En forudseende privat sektor vil
indse tidsinkonsistensproblemet og derfor
ikke modificere lenstigningstakten. Slutre-
sultatet bliver derfor fortsat hej inflation og
u@ndret arbejdsleshed. Regeringens mal-
sztning om hej beskaeftigelse skaber det tid-
sinkonsistensproblem, der umuligger opna-
elsen af en lavere inflationstakt ved det op-
rindelige arbejdsleshedsniveau.

Tidsinkonsistensproblemet er her eksempli-
ficeret i en simpel model med et ny-klassisk
tilsnit, men der er selvfoelgelig tale om et ge-
nerelt problem. Problemet kan i visse tilfal-
de begrunde, at man felger faste regler i den
okonomiske politik pa bekostning af mind-
skede muligheder for at fere en kortsigtet
stabiliseringspolitik. (Se feks. Andersen
(1988)).

5. Afslutning

Nyere makroekonomisk teori har ledt til en
raeekke vigtige resultater om savel arsagerne
til bl.a. konjunkturfluktuationer som de sta-
biliseringspolitiske muligheder. Hovedkon-
klusionen er, at der typisk er et behov for sta-
biliseringspolitik, men gennemforelsen af en
hensigtsmassig ekonomisk politik er meget
vanskelig. Det er dog samtidig klart, at den
makrookonomiske indsigt pa begge disse
omrader stadig er mangelfuld og langt fra
perfekt. Makroekonomisk teori kan imidler-
tid nzeppe siges at veere i krise, medmindre en
sadan situation identificeres med en erken-
delse af, at de samfundsekonomiske meka-

nismer er meget komplicerede.
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