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Resumé

Lenge har den post keynesianske tenkning angrebet den makroteoretiske
mainstream for at have misforstaet det fundamentale budskab — teoretisk som
metodologisk — som Keynes gav i sin The General Theory. Ifglge post keyne-
sianerne har mainstream en for harmonisk opfattelse af, hvorledes det
makrogkonomiske systems tilpasningsprocesser forlgber. Og dette er en kritik,
som har faet en fornyet aktualitet de sidste ars internationale finanskrise og gk-
onomiske recession in mente. En af de mest markante rgster i dette kor af mere
eller mindre heterodoks teenkende gkonomer er og har veeret Paul Davidson. |
naervaerende bidrag seettes der fokus pa Davidsons bog om Keynes i serien
Great Thinkers in Economis.

Jeg skal takke Svend Ole Madsen, IME, for kommentarer til en tidligere version
af naerveerende papir.



Indledning

Om end den makrogkonomiske teori, som papeget af blandt andre de Vroey
(2010), har udviklet sig ganske betydelig siden disciplinen sa sin moderne fad-
sel med udgivelsen af The General Theory i 1936, sa er det dog ikke alle ma-
krogkonomer, der mener, at disciplinen pa blot nogenlunde vis giver et retvi-
sende billede af, hvorledes tilpasningsprocesserne forlgber i en moderne mone-
teer entrepreneurdreven gkonomi.® Laenge har saledes den post keynesianske
teenkning haevdet, at den makroteoretiske mainstream har misforstaet det fun-
damentale budskab — teoretisk som metodologisk — som Keynes gav i The Ge-
neral Theory. Ifglge post keynesianerne har mainstream en for harmonisk op-
fattelse af, hvorledes det makrogkonomiske systems tilpasningsprocesser for-
lgber. Og dette er en kritik, som har faet en fornyet aktualitet de sidste ars inter-
nationale finanskrise og gkonomiske recession in mente. Konstateres kan det da
0gsa, at interessen for Keynes og hans makrogkonomiske forstaelsesramme pa
ingen made er aftagende den stadig mere dominerende rolle, som den makro-
teoretiske mainstream indtager til trods; jf. eksempelvis Kirshner (2010).

Igennem stort set hele sit omfattende forfatterskab har amerikaneren Paul Da-
vidson dels udviklet sin kritik af den neoklassisk inspirerede makroteori dels
forfinet sin fortolkning af det essentielle indhold — teoretisk som metodologisk
— 1 Keynes’ forfatterskab, hvor netop The General Theory indtager den helt
centrale position. Og om netop Keynes har Davidson for ikke sa leenge siden — i
2007 — skrevet en bog, der dels kan laeses som en art biografi, men dels ogsa
som en introduktion til den variant af den post keynesianske tenkning, som
Paul Davidson har staet fader til.

1 For en grunding indfering i den moderne makroteori kan der eksempelvis henvises til Snowdon &
Vane (2005).

2 Paul Davidson, der er fgdt den 23. oktober 1930, pabegyndte sin universitetskarriere med at laese BSc
i kemi og biologi. Efterfalgende skiftede han dog spor og modtog i 1955 sin MBA i gkonomi fra
University of New York. Som falge af sin naturvidenskabelige baggrund troede Paul Davidson, at
han skulle blive en gkonom, der gjorde sig i skonometriske arbejder; tekniske metoder, som han alle-
rede kendte til fra tidligere. Han blev da ogsa efterfglgende knyttet til et statistisk projekt pa Universi-
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| det falgende skal udvalgte aspekter af Davidson (2007) saledes belyses neer-
mere. Isar skal der sattes fokus pa tre fundamentale aksiomer, som Davidson
haevder, udgar en central nyskabelse hos Keynes i The General Theory. Pa ba-
sis af eksistens af en fundamental form for usikkerhed - de enkelte
husholdninger som virksomheder planlaegger, beslutter og handler pa baggrund
af en ofte imperfekt og ufuldsteendig viden til en principielt ukendt fremtid, hvis
konkrete udfaldsrum netop determineres af de enkeltes handlinger i dag — for-
mulerede Keynes dermed, ifelge Davidson, en makrogkonomisk forstaelses-
ramme, der, idet den er baseret pa ferre fundamentale aksiomer, er mere
generel i sit indhold end samtidens mainstream tenkning. Dernast perspektiv-
eres fremstillingen i Davidson (2007) ved at preesentere udvalgte reaktioner pa
bogen. Endelig afsluttes papiret med nogle fa opsamlende konkluderende
bemarkninger.

Davidson og Keynes

For Davidson er Keynes mesteren; ikke bare som den store gkonom han var i
mellemkrigstiden, men, fornemmer man overalt i Davidsons forfatterskab, ogsa
som den holistisk teenkende samfundsforsker og som det fascinerende menne-
ske — positivt som negativt — som Keynes ogsa var. Som Davidson (2007:3) ek-
sempelvis skriver:

ty of Pennsylvania omhandlende husholdningernes forbrugsudgifter, men efter et ars arbejde indsa
han, at han disliked all this messy data work”; King (1994:359). | 1959 blev han Ph.d. fra University
of Pennsylvania (pa en afhandling om “the theory of relative shares ... as a history of economic
thought topic”; op. cit. p. 360). Hans Kkarriere har primeert veeret akademisk — med en afstikker til
Continental Oil Corporation som gkonomisk radgiver i 1960-61 — og han har saledes veeret tilknyttet
flere universiteter. Den teetteste tilknytning har veeret til Rutgers og University of Tennessee i Knox-
ville, hvorfra han er emeritus. At Paul Davidson sin hgje alder til trods fortsat er en meget aktiv skri-
vende gkonom kan man overbevise sig om ved at besgge hans hjemmeside pa
http://bus.utk.edu/econweb/davidson.html. For en belysning af Paul Davidsons karriere og udvalgte
aspekter af hans forfatterskab kan der henvises til Colander (2001), Holt et al. (1998), Rotheim (1996)
og King (1994).



’Keynes freed his mind from the binds of the classical analysis that was
the conventional wisdom of economists of his (and ours) time. He was able
to reorient economic analysis in his mind towards a realistic analysis of
the economic world in which we actually live. By so doing, Keynes was the
best trustee for a stable, peaceful, and civilized global economy available
for all mankind”’.

Som belyst i eksempelvis Olesen (2010) sa var Keynes’ vej mod sit endelige
gennembrud i 1936 en sxrdeles langstrakt proces. Siden fredsforhandlingerne
efter afslutningen pa den 1. Verdenskrig var han i opposition til sin samtids
mainstream forstaelse. Og isar belart af den britiske erfaring, som fulgte i kal-
vandet pa freden, vidste Keynes om nogen, at det makrogkonomiske system
ikke af sig selv automatisk ville bringe sig i en makrogkonomisk optimal situa-
tion med fuld beskaftigelse. Som Davidson papeger, sa oplevede briterne en
arbejdslashed i perioden 1922 til 1936, der var ganske betydelig; kun i 1927 var
den under 10 %. Set med Keynes’ gjne var der altsa brug for et tiltreengt alter-
nativ til samtidens neoklassisk orienterede makroforstaelse, der ikke pa nogen
tilfredsstillende teoretisk vis var i stand til at forklare eksistensen af en ufrivillig
form for arbejdslagshed. Mainstream tenkningen havde en al for harmonisk op-
fattelse af de makrogkonomiske tilpasningsprocessers forlgb og en tilsvarende
al for stor tiltro til markedsmekanismens effektivitet. Hans mal med sine forsgg
pa en nyorientering af makroteorien sammenfatter Davidson (2007:14) pa fal-
gende vis: (1) to explain what caused this tragic economic malady in our en-
trepreneurial system and (2) to provide an alternative to the two extremes of
laissez-faire and state socialism”.

Som bekendt kom gennembruddet i form af Keynes’ figurlgse makromodel i
kapitel 3 i The General Theory omhandlende det effektive efterspgrgselsprin-
cip. Heri kunne Keynes belyse, hvorledes en moderne moneter entrepre-
neurdreven gkonomi kunne lases fast i en stabil underbeskaftigelsesligevaegt;



jf. den grafiske illustration i Figur 1.° Heri udtrykker Z-funktionen udtrykker de
forventede omkostninger, som er forbundet med en produktion ved et givet be-
skaeftigelsesniveau (eksempelvis Np). Disse omkostninger ma producenterne
ngdvendigvis have dakket for fortsat at kunne tilbyde markedet en produktion,
der sikrer en samlet beskaftigelse pa Na. Tilsvarende udtrykker D-funktionen
de forventede indtaegter, som producenterne regner med at modtage ved varier-
ende produktions- og beskeaftigelsesniveauer. Er der overensstemmelse mellem
disse to forventede starrelser, maksimerer producenterne netop deres forventede
profit, og de har sdledes intet gkonomisk motiv for at @ndre pa deres hidtidige
produktionsplanlaegning. | en profitmaksimeringssammenhang er de her i en
optimal situation. Ved skaringen mellem Z- og D-kurverne fastleegges det ak-
tuelle niveau af den effektive efterspargsel.

Er der omvendt uoverensstemmelse mellem de to, ma produktionen og beskaef-
tigelsen &ndre sig. Nu har producenterne et behov for at tilpasse sig. Overstiger
den faktiske efterspgrgsel udbuddet (D > Z) — i figuren illustreret ved punkt 1,
hvor gettet pd D" har vist sig at vere mindre end D — m& produktionen og
beskaftigelsen gges, mens omvendt begge ma mindskes, hvis D < Z. | den far-
ste situation oplever producenterne en ugnsket lagernedgang — et signal til dem
om at gge deres aktuelle produktion — mens tilsvarende en overskudsudbuds-
situation bevirker, at producenternes lagre vokser ugnsket (et signal til dem om
at mindske produktionen). | den klassiske teori, argumenterer Keynes, a&k-
vivalerer Z og D altid hinanden for ethvert beskeftigelsesniveau. Hans pointe er
nu den, at den effektive efterspargsel ikke behgver at frembringe en situation,
der er forenelig med, at fuld beskaftigelse altid bliver det makrogkonomiske

3 En figurrepreesentation af Keynes’ makromodel blev givet i 1957 af Sidney Weintraub — jf. Wein-
traub (1957) — der var den gkonom, der introducerede Davidson til Keynes’ teenkning. Som Davidson
selv har formuleret det: “coming under the influence of Sidney Weintraub at exactly the right time
structured the rest of my career”; Colander (2001:87). Iseer var Weintraub (1958) af en afgerende
betydning for Davidsons udvikling som makrogkonom. Som han selv har papeget om denne bog, sa
var det leesningen af denne, der gjorde, at han indsa det fundamentalt nye i den makrogkonomiske
referenceramme, der udfoldes i The General Theory: "I understand Keynes from that book more
than from Keynes. If you don’t read that book, you don’t really understand Keynes”; King
(1994:362).



udfald. Ligeveegten mellem Z og D kan i stedet for, og mere sandsynligt, jf.
Keynes’ iagttagelser af den britiske gkonomis udviklingstendenser i 1920’erne
0g 1930’erne, resultere i en stabil underbeskaftigelsesligevaegt med eksistens af
en ufrivillig form for arbejdslgshed til falge (i figuren repraesenteret ved Nyax —
Na).*

Figur 1. Det effektive efterspgrgselsprincip

A Forventede omkostninger
og salgsindteegter

Z=h(N)

DE=f(N)

N, beskaftigelses
»  omfanget

Ni  Na Nwax

| Keynes nye makrogkonomiske forstaelsesramme bliver en given opsparing
altsd ikke automatisk transformeret om til gennemfarelse af nye investerings-
beslutninger af preaecist det samme omfang. Keynes tager saledes afstand fra va-
liditeten af Say’s lov. Eller med Davidson (2007:48): ”In Keynes’s taxonomic

4 Om nogen har Paul Davidson da ogsa gjort sit for, at denne teoretiske referenceramme blev udbredt.
Saledes skrev han eksempelvis sammen med Eugene Smolensky i 1964 en leerebog i makrogkonomi,
som er bygget op omkring netop denne referenceramme, og som var tilteenkt som et alternativ til den
mere traditionelle makrogkonomiske fremstilling a la IS/LM og AS/AD diagrammerne.
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system, the decision to save is not a simultaneous decision to order a specific
producible good or service at a specific future date”. Og sa ma det naturligvis
heller ikke glemmes, at opsparings- og investeringsbeslutningerne typisk traef-
fes af forskellige aktarer med forskellige motiver for gje og ofte ogsa pa bag-
grund af forskellige mere eller mindre preecise forventninger til fremtiden,
hvorfor:

’The basic message of the Keynes’s General Theory is that too great a
demand for liquidity can prevent ’saved’ (i.e., unutilized) real resources
from being employed in the production of investment goods. These re-
sources will be involuntarily unemployed’; op. cit. p. 98.

| sit forseg pa at formulere et alternativ til samtidens mainstream tenkning tog
Keynes, ifglge Davidson, afstand fra tre fundamentale og yderst restriktive
neoklassisk orienterede aksiomer. Og det er iseer ved denne fortolkning, at Da-
vidson adskiller sig fra de mindre Keynes-tro post keynesianske gkonomer
(iseer dem, der forfglger enten en mere Kalecki-tro makrogkonomisk tenkning
eller forfeegter en mere institutionel forstdelsesramme).> For Davidson er det
kun med et teoretisk savel som et metodologisk udgangspunkt i Keynes, at man
kommer til at betragte det makrogkonomiske system som et fundamentalt set
foranderligt system jf. forkastelsen af det nedenfor beskrevne 3. aksiom.

(1) aksiomet om penges neutralitet — ifglge Keynes (og post keynesianerne) er
penge ikke realgkonomisk neutrale. /ndrer de finansielle forhold sig i gkono-
mien, pavirkes de reale beslutninger, som traeffes af savel husholdninger som
virksomheder. Og dette har kort- som ogsa langsigtede realgkonomiske konse-
kvenser for det makrogkonomiske udfald.® Netop derfor udger likviditetspraefe-

5 For Davidson selv er der dog ingen tvivl om, at en sand — og titelmaessig berettiget — post keynesiansk
gkonom alene bygger pa Keynes’ forfatterskab; jf. Davidson (2005a & 2003-4).

6 The holding of money and liquid assets acts as a security blanket protecting the holder from unpre-
dictable changes that might occur in the person’s future cash flow position ... In sum, money serves
two specific functions: (1) money is the means of contractual settlement and (2) money is a store of
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rencefunktion hos Keynes med de fire indeholdte motiver et sa afgarende ny-
brud, som tilfaeldet er.

(2) aksiomet om sakaldt *gross substitution” eller princippet om de relative pris-
forholds ligevaegtsskabende egenskaber; hermed menes der, at en &ndring i de
relative prisforhold ikke sikrer, at alle markederne i gkonomien simultant brin-
ges i en optimal ligeveegt.” Uligevaegt pa et eller flere markeder kan veere
tilfeeldet.

(3) aksiomet om ergodicity (repetivitet); hermed menes der, at det makrogko-
nomiske system ikke kan betragtes som et simpelt deterministisk fungerende
system. | modsetning til at veere lukket og stabilt, er det makrogkonomiske sys-
tem at betragte som et abent, foranderligt og sti-afhangigt socialt system, hvori
tilpasningsprocessernes forlgb er af en ikke-repetitiv karakter. Og dette har helt
fundamentale konsekvenser: ”Rejecting the ergodic axiom means that the future
IS uncertain in the sense that it cannot be reliably predicted by examining exist-
ing market data”; op. cit. p. 33. Dette betyder, at fremtiden er en principiel
ukendt starrelse. Fremtiden er saledes hos Keynes, ifglge Davidsons fortolkn-
ing, kendetegnet ved, hvad der benavnes for fundamental usikkerhed, hvor ud-
faldsrummet for de fremtidige gkonomiske handelser er udefinerbart, idet
fremtiden jo netop skabes ved de handlinger, der gennemfgres i dag: “The eco-
nomic system is moving through calender time from an irrevocable past to an
uncertain and statistically unpredictable future”; op. cit. p. 77. Det er saledes
umuligt at opstille en sandsynlighedsfordeling for de fremtidige alternative
makrogkonomiske udfald; jf. ogsa Davidson (1982-3 & 1991). Netop derfor
bliver eksistensen af ’money-denominated’ kontrakter i gkonomien, sa

value, i.e., a liquidity time machine for moving purchasing power to the future”; Davidson (2007:79
& 83).

7 Som Davidson (2007:31) formulerer det: ”if the axiom of gross substitution is not initially imposed as
a foundation of a theory, then the theory cannot demonstrate that all markets (including the labour
market) will clear simultaneously even if all prices are instantaneously flexible. In the absence of
gross substitution, full employment of all resources cannot be demonstrated to be an automatic and
inevitable outcome of a system of freely competitive markets with flexible wages and prices”.
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betydningsfulde, som tilfeeldet er, fremhaeves det. Det er gennem sadanne kon-
trakter, at de enkelte husholdninger som virksomheder forsgger at gardere sig
mod den ukendte fremtids eventuelle negative skonomiske udfald.?

Nok er efterspargselsforhold, af helt indlysende arsager den historiske kontekst
I hvilken The General Theory kom til verdenen, sat i centrum af den makro-
gkonomiske analyse hos Keynes. Dette er dog ikke det samme som at haevde, at
Keynes foretog sine makrogkonomiske reesonnementer uden en forstaelse for
udbudsforholdene i gkonomien. Tvartimod; hans udbudsforstaelse var egentlig
ganske moderne; jf. eksempelvis fremstillingen i kapitel 21 i The General
Theory. For ham var hverken priser eller lanninger ngdvendigvis infleksible. Jo
teettere  makrogkonomien kommer pa sin kapacitetsgrense, desto mere
sandsynligt bliver det, at tilpasningsprocesserne i en sadan situation primeert vil
ske i form af en prismaessig frem for den mangdemaessige tilpasning, der fandt
sted i Figur 1. Hos Keynes er inflation saledes et realgkonomisk bestemt
feenomen, som beskrevet af Davidson i sit kapitel 11, der iser legger en af-
ggrende vegt pa at belyse den omkostningsbestemte inflationstype. | 1936
havde Keynes dermed endegyldigt forladt den kvantitetsteoretiske verden, der
endnu i1 1930 i Treatise grundleggende udgjorde hans makroteoretiske refer-
enceramme. Dermed havde Keynes endelig tilvejebragt rejsen fra det klassisk
gkonomiske univers til et fundamentalt set anderledes univers, hvor man kunne
betragte makrogkonomien "as a whole’ — det vil sige, som et system, der var og
er mere end bare en simpel aggregering af mikrogkonomiske feenomer.

Belert af de faktiske gkonomisk historiske forhold var fokus i den gkonomiske
teenkning hos Keynes, som det ogsa er tilfeeldet for Davidson selv, at den gko-
nomiske teori aldrig kan sta alene. Hensigten med en fortsat forbedret makro-
teoretisk erkendelse er at blive bedre i stand til at kunne forholde sig til og lgse
de aktuelle gkonomiske problemer, som nu matte veare oppe i tiden; jf. ogsa

8 ”Money contracts are a human institution that have been developed to help transactors deal with an
uncertain future while engaging in complex, time consumin production and exchange transactions”;
op. cit. p. 77.
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Davidson (1996). Og sandt er det da ogsa, at gennembruddet i 1936 gav starten
til megen efterfalgende forskning inden for rammerne af den sakaldte Keyne-
sianske Revolution. Men set i Davidsons perspektiv sa var megen af denne
forskning grundlaeggende en futil forskningsindsats i og med, at det grundlaeg-
gende indhold i denne revolution repraesenterer en fejlfortolkning af Keynes’
nye makrogkonomiske forstaelsesramme, teoretisk som metodologisk. Netop
derfor har Paul Davidson stort set igennem hele sit forfatterskab advokeret for
en, efter hans opfattelse, mere retvisende fortolkning af Keynes. Set med
Davidsons gjne var den nye teoretiske referenceramme, som Keynes gav, en i
sandhed generel teoridannelse, idet:

’Keynes’s revolutionary monetary theory demonstrated that in a money-
using, market-oriented economy, supply-side market imperfections includ-
ing the fixity of money wages or prices or a liquidity trap are not necessary
conditions for the existence of involuntary unemployment equilibrium,
while flexible wages and prices and pure competition are not sufficient
conditions to assure full-employment equilibrium, even in the long run’;
op. cit. p. 187.

Keynes’ teoridannelse er dermed generel i den forstand, at den pa hensigtsmaes-
sig vis kan forholde sig til makrogkonomiske udfald ved savel fuld beskaftigel-
se som uden for dette specielle optimale outputs niveau. Og sa er Keynes’ teori
ogsa generel i den forstand, at den baserer sig pa ferre restriktive forudset-
ninger end den mere neoklassisk orienterede mainstream — den gang som nu —
gennem Keynes’ forkastelse af de oven for naevnte tre alt afgerende aksiomer.
Og set i den davidsonske optik er det centrale fokuseringspunkt for den gkono-
miske politik malet om fuld beskeftigelse og en rimelig indkomstfordeling sik-
ret primart gennem den rette starrelse af den effektive efterspargsel; nationalt
som ogsa mere globalt grundet den hgje grad af interdependens, der i dag ken-
dertegner det moderne globale skonomiske set up.’

9 Som Davidson (2005:22) pointerer: “To assure that there is never a persistent lack of effective de-
mand, the government must develop institutional arrangements that encourages some decision mak-
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Nogle reaktioner pa bogen

Som den betydende post keynesianske gkonom som Paul Davidson er, afsted-
kom hans bog om Keynes efterfglgende i 2009 en debat i Journal of Post
Keynesian Economics.

Mest betydning er i denne forbindelse Fazzari (2009), som tager afvisningen af
de tre fundamentale aksiomer — pengenes neutralitet, *gross substitution’ og er-
godicity — op til en uddybende behandling. Centralt er det her at anerkende,
papeges det, at den del af den private opsparing, som bliver placeret i monetaere
fordringer, formentlig ikke i nogen naevneveerdig grad stimulerer invester-
ingsdannelsen i samfundet, hvorfor muligheden eller ligefrem sandsynligheden
foreligger for, at niveauet af den effektive efterspargsel bliver for lav til at sikre
et tilstraekkeligt hgjt beskaftigelsesniveau. Sa Fazzari anerkender fuldt ud an-
tagelsen om, at penge ikke er neutrale realgkonomisk set hverken pa kort eller
pa det leengere sigt. Blot pointeres det — som en advarsel til Davidson og andre
post keynesianere om at bruge en made at kommunikere pa, som mainstream
bedre er i stand til at forsta korrekt. Eksempelvis pointerer Fazzari, at for main-
stream forstaelsens vedkommende vil penges neutralitet ofte veret forbundet
med en diskussion af lgn- og prisfleksibilitet, og dermed bliver det af Keynes
og Davidson papegede aspekt let lost in a debate about the importance of
nominel rigidity”; op. cit. p. 7. Dernast problematiseres mainstream forstael-
sens anvendelse af princippet om ’gross substitution’ pa makroniveau. |
modsetning til denne, haevder Fazzari, at man netop ikke kan analogisere fra en
mikro bestemt efterspargselskurve til en makro bestemt kurve; mens haldnin-
gen pa den mikrogkonomiske kurve (for normale goders vedkommende) er be-
stemt af kampen mellem substitutions- og indkomsteffekten, gar et sadant for-
hold sig nemlig ikke geeldende for den makrogkonomiske kurve, idet:

ers to spend in excess of their current income so that aggregate spending on the products of industry
will offset any excess savings propensity at full employment. Years ago, when Hyman Minsky would
hear me express this idea he would say Davidson never saw a deficit he did not love”.
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’When the object of analysis, however, is output as a whole, these effects
no longer apply. If the price level of everything declines, where should
substitution come from? And if the price level of everything falls, including
labor, there is no change in the purchasing power of income in the aggre-
gate because nominal incomes have fallen along with output prices”; Faz-
zari (2009:11).

Og nar det makrogkonomiske miljg er kendetegnet ved eksistens af en funda-
mental form for usikkerhed, som fremhavet af Davidson og andre, sa har det en
afgagrende betydning for husholdningernes som virksomhedernes adfeerd — i et
sadant set up giver det ingen mening at tale om den form for adfaerd, som er gi-
vet ved indholdet i den rational economic man.™ | et s&dan set up mé de enkelte
gkonomiske aktgrer falde tilbage pa konventioner og normer, nar de skal danne
de forventninger, som ligger bagved deres gkonomiske planer, beslutninger og
konkrete handlen. Og sadanne konventioner og normer dannes og forandrer sig
ved en interaktion mellem sociale individer pa en made, som er ganske ukendt
for den adfeerd, som homo oeconomicus udviser.

Ogsa Dimand (2009) anerkender forkastelsen af de tre aksiomer, som det helt
centrale i1 Davidsons fortolkning af Keynes’ The General Theory, om end han
papeger, at Keynes nu nok er mindre fundamentalistisk i sin afstandtagen fra
princippet om ’gross substitution’, end Davidson selv er.* Set med Dimands

10 Som Kirshner (2010:145) har formuleret det: "Keynes did not assume any kind of rational expecta-
tions — the idea that individuals, armed with a (shared) knowledge of the (singularly correct) model of
how the economy functioned, would instantly, efficiently, and dispassionately optimize choices in an
information-rich environment. On the contrary, he emphasized the central role of animal spirits, of
daring and ambitious entrepreneurs taking risks and placing bets in a highly uncertain economic envi-
ronment characterized by crucial unknowns and unknowables”.

11 Dette er dog et udsagn, som Davidson tager afstand fra, idet: "Dimand’s description fits Keynes’s
view of a Say’s law world, but it is not compatible with Keynes’s analysis of a money-using economy
as described in his General Theory. In the real world of experience, where Say’s law was not applica-
ble. Keynes argued that there was not a whole range of possible equilibria. Instead, Keynes states:
“given the propensity to consume and the rate of new investment there will only be one level of em-
ployment consistent with equilibrium””’; Davidson (2009:79).
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gjne er Davidsons store fortjeneste farst og fremmest, at det er lykkedes ham at
fa godtgjort, at Keynes’ nye makrogkonomiske forstaelse ikke baserer sig pa
hverken stive pengelgnninger eller pa en eksistens af pengeillusion, men der-
imod pa den erkendelse, at markedsmekanismen om end den selvfalgelig er til
stede, sa har den alligevel ikke en sadan styrke og effektivitet, at den med au-
tomatik kan sikre fremkaldt et makrogkonomisk udfald med fuld beskaftigelse,
iseer ikke nar en makrogkonomi rammes af store efterspargselsbestemte chok.

Blecker (2009) diskuterer behovet og enskerne for at fa etableret et bedre
fungerende internationalt monetaert arrangement — som Davidson ogsa behan-
dler i sin bog om Keynes — der i en starre udstreekning tager hensyn til BBLP-
underskudslande, end det nuvearende. Den overordnede hensigt hermed er
naturligvis bedre at kunne tage hensyn til en hensigtsmassig stabilisering savel
som stimulering af den internationale effektive efterspargsel. Netop derved
stimuleres den gkonomiske vakst nationalt som ogsa globalt. Endelig frem-
haever Monvoisin & Rochon (2009), at for post keynesianerne er penge, og
generelt finansielle forhold, af helt afggrende betydning for, hvorledes en entre-
preneurdreven moderne monetager gkonomi fungerer. Interaktionen mellem den
reale og den monetaere sektor bliver saledes et helt selvfalgeligt kernefokus i
makroanalysen for Keynes savel som for de post keynesianer, der forfglger en
Keynes-tro tradition. Kastes der grus i den finansielle maskine — nationalt som
internationalt — har dette klare negative realgkonomiske konsekvenser, saledes
som det med al tydelighed er blevet illustreret gennem de seneste par ar. Og
dette er for gvrigt en erkendelse, som Davidson allerede tidligt lagde en af-
gerende vagt pa at pointere gennem sin behandling af finansmotivet i likvid-
itetspraeferencefunktionen i Davidson (1965).

Afrunding

Som naevnt indledningsvist er formalet med Davidson (2007) todelt. Dels et gn-
ske om at yde et biografisk anlagt bidrag om Keynes til den efterhanden ufat-
teligt omfangsrige mangde af bidrag, der behandler Keynes og keynesk

16



makrogkonomi som deres selvstaendige genstandsfelt. Dels et gnske om at give
en kort introduktion til de veesentligste kerneudsagn i Davidsons post keyne-
sianske variant — som fremhavet af Holt et al. (1998) ynder Davidson at
benavne sig selv som en Keynes-Post-Keynesian — der i opposition til de to an-
dre hovedretninger inden for den post keynesianske tenkning (dels de, der hen-
ter deres inspiration i Kaleckis forfatterskab; og dels de, der forfalger en mere
institutionel baseret approach). Med hensyn til det sidste gnske udggres den
lakatosianske harde kerne hos Davidson af afvisningen af de tre neoklassisk
orienterede fundamentale aksiomer om pengenes neutralitet, princippet om de
relative prisers ligevaegtsskabende egenskaber samt en afstandtagen fra, at det
makrogkonomiske system er at ligne med et lukket og simpelt deterministisk
kendetegnet system. Med afvisning af, at det makrogkonomiske system er et
repetitivt system, fglger samtidig en forstaelse af, at husholdninger som virk-
somheder planlaegger, beslutter og handler pa basis af en ufuldendt og ofte fe-
jifyldt information til en principielt ukendt fremtid i et makrogkonomisk miljg
kendetegnet ved eksistens af en fundamental form for usikkerhed. For Paul
Davidsons og hans tilhaengere er makrogkonomien derfor at betragte som et
abent og et foranderligt sti-afheengigt socialt system, der i sin helhed ikke lader
sig modellere pa nogen hensigtsmaessig made matematisk set. Og pa dette punkt
synes den post keynesianske tenkning at veere pa rette kurs de seneste ars inter-
nationale finanskrise og gkonomiske recession in mente. Eller som Fazzari
(2009:15) har sagt det:

”Why did these major problems stay under the radar of most of the fore-
casting industry until the economy was in the midst of crisis? To paraph-
rase Keynes, they simply did not know. They certainly had a strong finan-
cial incentive to be more prescient, but their perspective, based on histori-
cal data and experience, could not reveal the emerging financial fragility
... The world these days seems fundamentally uncertain and nonergodic™.

| den henseende, at den Keynes-tro post keynesianske teenkning pa dette punkt
(afvisningen af de tre aksiomer samt definitionen af fundamental usikkerhed)
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giver et alternativ til den makrogkonomiske mainstream forstaelse, der ger den
post keynesianske taeenkning mindre restriktiv i og med, at den bygger pa feerre
aksiomer end den neoklassisk orienterede makrogkonomiske mainstream, kan
man argumentere for, at teenkningen i en lakatosiansk forstand kan karakterise-
res som teoretisk savel som konceptuel progressiv. For en mere fyldig diskus-
sion af den post keynesianske teenknings interne sammenhangskraft kan der ek-
sempelvis henvises til Walters & Young (1997), Aretis (1996), Chick (1995) og
Hamouda & Harcourt (1988).

18



Litteratur

Avrestis, Philip (1996): *Post-Keynesian economics: towards coherence’, Cam-
bridge Journal of Economics 1996, pp. 111-35.

Blecker, Robert (2009): Davidson on Keynes: the open economy dimension’,
Journal of Post Keynesian Economics, Fall 2009, pp. 19-41.

Chick, Victoria (1995): ’Is there a case for Post Keynesian economics?’, Scot-
tish Journal of Political Economy, February 1995, pp. 20-36.

Colander, David (2001): ’An interview with Paul Davidson’, Eastern Economic
Journal, Winter 2001, pp. 85-114.

Davidson, Paul (2009): ’Reply to contributors to the discussion of the central
themes of John Maynard Keynes’, Journal of Post Keynesian Economics, Fall
2009, pp. 73-81.

Davidson, Paul (2007): John Maynard Keynes, Palgrave Macmillan 2007.

Davidson (2005): *Strong uncertainty and how to cope with it to improve action
and capacity’, The keynote address to the annual conference of European Asso-
ciation of Evolutionary Political Economists, Bremen, November 2005.

Davidson, Paul (2005a): ’Responses to Lavoie, King, and Dow on what Post
Keynesianism is and who is a Post Keynesian’, Journal of Post Keynesian Eco-
nomics, Spring 2005, pp. 393-408.

Davidson, Paul (2003-4): ’Setting the record straight on A history of Post

Keynesian Economics’, Journal of Post Keynesian Economics, Winter 2003-4,
pp. 245-72.

19



Davidson, Paul (1996): ’Reality and economic theory’, Journal of Post Keynes-
lan Economics, Summer 1996, pp. 479-508.

Davidson, Paul (1991): ’Is Probability Theory Relevant for Uncertainty? A Post
Keynesian Perspective’, The Journal of Economic Perspectives, Winter 1991,
pp. 129-43.

Davidson, Paul (1982-3): ’Rational expectations: a fallacious foundation for
studying crucial decision-making processes’, Journal of Post Keynesian Eco-
nomics, Winter 1982-2, pp. 182-98.

Davidson, Paul (1965): ’Keynes’s Finance Motive’, Oxford Economic Papers,
March 1965, pp. 47-65.

Davidson, Paul & Smolensky, Eugene (1964): Aggregate Supply and Demand
Analysis, Harper & Row 1964.

De Vroey, Michel (2010): *Getting rid of Keynes? A survey of the history of
macroeconomics from Keynes to Lucas and beyond’, National Bank of Bel-
gium — Working Paper Research, April 2010 No. 187.

Dimand, Robert (2009): ’Central themes of Paul Davidson’s John Maynard
Keynes’, Journal of Post Keynesian Economics, Fall 2009, pp. 59-72.

Fazzari, Steven (2009): ’Keynesian macroeconomics as the rejection of classi-
cal axioms’, Journal of Post Keynesian Economics, Fall 2009, pp. 3-18.

Hamouda, O.F. & Harcourt, G.C. (1988): "Post Keynesianism: from criticism to
coherence?’, Bulletin of Economic Research 1988, pp. 1-33.

Holt, Richard et al. (1998): *Neglected Prophets — Paul Davidson: The Truest
Keynesian?’, Eastern Economic Journal, Fall 1998, pp. 495-506.

20



Keynes, John Maynard (1936): The General Theory of Employment, Interest
and Money, Macmillan - Cambridge University Press 1973.

King, J.E. (1994): ’A Conversation with Paul Davidson’, Review of Political
Economy, 1994, pp. 357-79.

Kirshner, Jonathan (2010): *Keynes, Recovered’, real-world economics review,
Issue no. 53, pp. 144-49.

Monvoisin, Virginie & Rochon, Louis-Philippe (2009): *Keynes and the real
world: Davidson, money, and uncertainty’, Journal of Post Keynesian Econom-
ics, Fall 2009, pp. 43-58.

Olesen, Finn (2010): John Maynard Keynes: The Making of a Revolution — The
birth of modern macroeconomics, Verlag Dr. Muller, Saarbriicken 2010.

Rotheim, Roy (1996): ’Paul Davidson’ fra bogen American Economist of the
Late Twentieth Century edited by Warren Samuels, Edward Elgar 1996, pp. 18-
43,

Snowdon, Brian & Vane, Howard (2005): Modern Macroeconomics — Its Ori-
gins, Development and Current State, Edward Elgar Cheltenham, UK, 2005.

Walters, Bernard & Young, David (1997): On the coherence of Post-
Keynesian economics’, Scottish Journal of Political Economy, August 1997,
pp. 329-49.

Weintraub, Sidney (1958): An Approach to the Theory of Income Distribution,
Greenwood Press Publishers, Westport, Connecticut 1958.

Weintraub, Sidney (1957): ‘The Micro-Foundations of Aggregate Demand and
Supply’, The Economic Journal, September 1957, pp. 455-70.

21



Department of Environmental and Business Economics
Institut for Miljg- og Erhvervsgkonomi (IME)

IME WORKING PAPERS

Issued working papers from IME
Udgivne arbejdspapirer fra IME

ISSN: 1399-3224

No.
1/99 |Frank Jensen Asymmetrisk information og regulering af for-
Niels Vestergaard urening
Hans Frost
2/99 |Finn Olesen Moneter integration i EU
3/99 |Frank Jensen Regulation of Renewable Resources in Fed-
Niels Vestergaard eral Systems: The Case of Fishery in the EU
4/99 |Villy Sggaard The Development of Organic Farming in
Europe
5/99 |Teit Lithje EU som handelsskabende faktor?
Finn Olesen
6/99 |Carsten Lynge Jensen A Critical Review of the Common Fisheries
Policy
7/00 |Carsten Lynge Jensen Output Substitution in a Regulated Fishery
8/00 |Finn Olesen Jargen Henrik Gelting — En betydende dansk
keynesianer
9/00 |Frank Jensen Moral Hazard Problems in Fisheries Regula-
Niels Vestergaard tion: The Case of Illegal Landings
10/00 | Finn Olesen Moral, etik og gkonomi

22



11/00

Birgit Nahrstedt

Legal Aspect of Border Commuting in the
Danish-German Border Region

12/00 | Finn Olesen Om @konomi, matematik og videnskabelighed
- et bud pa provokation
13/00 | Finn Olesen European Integration: Some stylised facts

Jorgen Drud Hansen

14/01 | Lone Grgnbak Fishery Economics and Game Theory

15/01 | Finn Olesen Jargen Pedersen on fiscal policy - A note

16/01 | Frank Jensen A Critical Review of the Fisheries Policy: To-
tal Allowable Catches and Rations for Cod in
the North Sea

17/01 | Urs Steiner Brandt Are uniform solutions focal? The case of in-

ternational environmental agreements

18/01 | Urs Steiner Brandt Group Uniform Solutions

19/01 | Frank Jensen Prices versus Quantities for Common Pool
Resources

20/01 | Urs Steiner Brandt Uniform Reductions are not that Bad

21/01

Finn Olesen
Frank Jensen

A note on Marx

22/01

Urs Steiner Brandt

Gert Tinggaard Svendsen

Hot air in Kyoto, cold air in The Hague

23/01 | Finn Olesen Den marginalistiske revolution: En dansk spi-
re der ikke slog rod?
24/01 | Tommy Poulsen Skattekonkurrence og EU's skattestruktur

25/01 | Knud Sinding Environmental Management Systems as
Sources of Competitive Advantage

26/01 | Finn Olesen On Machinery. Tog Ricardo fejl?

27/01 | Finn Olesen Ernst Brandes: Samfundsspgrgsmaal - en kri-
tik af Malthus og Ricardo

28/01 | Henrik Herlau Securing Knowledge Assets in the Early Phase

Helge Tetzschner

of Innovation

23



29/02 | Finn Olesen @konomisk teorihistorie
Overflgdig information eller brugbar ballast?

30/02 | Finn Olesen Om god gkonomisk metode
— beskrivelse af et lukket eller et abent socialt
system?

31/02 | Lone Grgnbak Kronbak  The Dynamics of an Open Access: The case of
the Baltic Sea Cod Fishery — A Strategic Ap-
proach -

32/02 | Niels Vestergaard Technical Efficiency of the Danish Trawl fleet:

Dale Squires
Frank Jensen
Jesper Levring Andersen

Are the Industrial Vessels Better Than Others?

33/02

Birgit Nahrstedt
Henning P. Jargensen
Ayoe Hoff

Estimation of Production Functions on Fish-
ery: A Danish Survey

34/02

Hans Jargen Skriver

Organisationskulturens betydning for videns-
delingen mellem daginstitutionsledere i Varde
Kommune

35/02

Urs Steiner Brandt
Gert Tinggaard Svendsen

Rent-seeking and grandfathering: The case of
GHG trade in the EU

36/02 | Philip Peck Environmental and Social Disclosure and
Knud Sinding Data-Richness in the Mining Industry
37/03 | Urs Steiner Brandt Fighting windmills? EU industrial interests

Gert Tinggaard Svendsen

and global climate negotiations

38/03 | Finn Olesen Ivar Jantzen — ingenigren, som beskaftigede
sig med gkonomi

39/03 | Finn Olesen Jens Warming: den miskendte gkonom

40/03 | Urs Steiner Brandt Unilateral actions, the case of international
environmental problems

41/03 | Finn Olesen Isi Griinbaum: den politiske gkonom

42/03 | Urs Steiner Brandt Hot Air as an Implicit Side Payment Arrange-

Gert Tinggaard Svendsen

ment: Could a Hot Air Provision have Saved
the Kyoto-Agreement?

24



43/03 | Frank Jensen Application of the Inverse Almost Ideal De-
Max Nielsen mand System to Welfare Analysis
Eva Roth
44/03 | Finn Olesen Rudolf Christiani — en interessant rigsdags-
mand?
45/03 | Finn Olesen Kjeld Philip — en gkonom som ogsa blev poli-

tiker

46/03

Urs Steiner Brandt
Gert Tinggaard Svendsen

Bureaucratic Rent-Seeking in the European
Union

47/03

Bodil Stilling Blichfeldt

Unmanageable Tourism Destination Brands?

48/03

Eva Roth
Susanne Jensen

Impact of recreational fishery on the formal
Danish economy

49/03

Helge Tetzschner
Henrik Herlau

Innovation and social entrepreneurship in
tourism - A potential for local business de-
velopment?

50/03

Lone Grgnbaek Kronbak
Marko Lindroos

An Enforcement-Coalition Model: Fishermen
and Authorities forming Coalitions

51/03

Urs Steiner Brandt
Gert Tinggaard Svendsen

The Political Economy of Climate Change
Policy in the EU: Auction and Grandfather-

ing

52/03

Tipparat Pongthanapanich

Review of Mathematical Programming for
Coastal Land Use Optimization

53/04 | Max Nielsen A Cost-Benefit Analysis of a Public Labelling
Frank Jensen Scheme of Fish Quality
Eva Roth

54/04 | Frank Jensen Fisheries Management with Multiple Market
Niels Vestergaard Failures

55/04 | Lone Grgnbak Kronbak A Coalition Game of the Baltic Sea Cod

Fishery

25



56/04 |Bodil Stilling Blichfeldt Approaches of Fast Moving Consumer Good
Brand Manufacturers Product Development
““Safe players™ versus “Productors™: Impli-
cations for Retailers’ Management of Manu-
facturer Relations
57/04 |Svend Ole Madsen Interactions between HQ and divisions in a
Ole Stegmann Mikkel- MNC
sen - Some consequences of IT implementation on
organizing supply activities
58/04 |Urs Steiner Brandt Ratcheting in Renewable Resources Con-
Frank Jensen tracting
Lars Garn Hansen
Niels Vestergaard
59/04 |Pernille Eskerod Voluntary Enrolment — A Viable Way of Staff-
Anna Lund Jepsen ing Projects?
60/04 | Finn Olesen Den preekeynesianske Malthus
61/05 |Ragnar Arnason Actual versus Optimal Fisheries Policies: An
Leif K. Sandal Evaluation of the Cod Fishing Policies of
Stein Ivar Steinshamn  Denmark, Iceland and Norway
Niels Vestergaard
62/05 |Bodil Stilling Blichfeldt On Research in Action and Action in Re-
Jesper Rank Andersen  search
63/05 |Urs Steiner Brandt Lobbyism and Climate Change in Fisheries:
A Political Support Function Approach
64/05 |Tipparat Pongthana- An Optimal Corrective Tax for Thai Shrimp
panich Farming
65/05 |Henning P. Jgrgensen  Socio-economic impact in a region in the
Kurt Hjort-Gregersen ~ southern part of Jutland by the establishment
of a plant for processing of bio ethanol
66/05 | Tipparat Pongthana- Options and Tradeoffs in Krabi’s Coastal

panich

Land Use

26



67/06 | Tipparat Pongthana- Optimal Coastal Land Use and Management
panich in Krabi, Thailand: Compromise Program-
ming Approach
68/06 |Anna Lund Jepsen Developing competences designed to create
Svend Ole Madsen customer value
69/06 |Finn Olesen Verdifri samfundsvidenskab? - nogle reflek-
sioner om gkonomi
70/06 | Tipparat Pongthana- Toward Environmental Responsibility of Thai
panich Shrimp Farming through a Voluntary Man-
agement Scheme
71/06 |Finn Olesen Rational Economic Man og Bounded Ratio-
nality — Nogle betragtninger over rationali-
tetsbegrebet i gkonomisk teori
72/06 |Urs Steiner Brandt The Effect of Climate Change on the Proba-
bility of Conservation: Fisheries Regulation
as a Policy Contest
73/06 |Urs Steiner Brandt Robustness of Sharing Rules under Climate
Lone Grgnbak Kronbak Change. The Case of International Fisheries
Agreements
74/06 |Finn Olesen Lange and his 1938-contribution — An early
Keynesian
75/07 | Finn Olesen Kritisk realisme og post keynesianisme.
76/07 |Finn Olesen Aggregate Supply and Demand Analysis — A
note on a 1963 Post Keynesian Macroeco-
nomic textbook
77/07 |Finn Olesen Betydningen af Keynes’ metodologi for aktuel
makrogkonomisk forskning — En Ph.D. fore-
leesning
78/08 | Urs Steiner Brandt Handtering af usikkerhed og betydningen af
innovationer i klimaproblematikken: Med
udgangspunkt i Stern rapporten
79/08 | Lone Grgnbak Kronbak On Species Preservation and Non-

Marko Lindroos

Cooperative Exploiters

27



80/08 |Urs Steiner Brandt What can facilitate cooperation: Fairness,
ineaulity aversion, punishment, norms or
trust?

81/08 |Finn Olesen Heterodoks skepsis — om matematisk
formalisme i gkonomi

82/09 |Oliver Budzinski Merger Simulation in Competition Policy: A

Isabel Ruhmer Survey
83/09 |Oliver Budzinski An International Multilevel Competition Pol-
icy System
84/09 |Oliver Budzinski Implications of Unprofitable Horizontal
Jurgen-Peter Mergers: A Positive External Effect Does Not
Kretschmer Suffice To Clear A Merger!

85/09 |Oliver Budzinski Sports Business and the Theory of Multisided
Janina Satzer Markets

86/09 |Lars Ravn-Jonsen Ecosystem Management — A Management
View

87/09 |Lars Ravn-Jonsen A Size-Based Ecosystem Model

88/09 |Lars Ravn-Jonsen Intertemporal Choice of Marine Ecosystem
Exploitation

89/09 |Lars Ravn-Jonsen The Stock Concept Applicability for the Eco-
nomic Evaluation of Marine Ecosystem Ex-
ploitation

90/09 |Oliver Budzinski Horizontal Mergers, Involuntary Unemploy-

Jurgen-Peter ment, and Welfare
Kretschmer

91/09 |Finn Olesen A Treatise on Money — et teorihistorisk case
studie

92/09 |Jurijs Grizans Urban Issues and Solutions in the Context of

Sustainable Development. A review of the lit-
erature

28



93/09 |Oliver Budzinski Modern Industrial Economics and Competition
Policy: Open Problems and Possible limits
94/09 | Thanh Viet Nguyen Ecosystem-Based Fishery Management: A
Critical Review of Concepts and Ecological
Economic Models
95/09 |Finn Olesen History matters — om isar den tyske historiske
skole
96/09 |Nadine Lindstadt Multisided Media Markets: Applying the
Theory of Multisided Markets to Media Mar-
kets
97/09 |Oliver Budzinski Europaische Medienmarkte: Wettbewerb, Mei-
nungsvielfalt und kulturelle Vielfalt
08/10 |Niels Vestergaard Cost-Benefit Analysis of the Greenland Off-
Kristiana A. Stoyanova shore Shrimp Fishery
Claas Wagner
99/10 |Oliver Budzinski Advertised Meeting-the-Competition Clauses:
Jurgen-Peter Collusion Instead of Price Discrimination
Kretschmer
100/10 |Elmira Schaimijeva Russia’s Chemical and Petrochemical Indus-
Gjusel Gumerova tries at the Eve of WTO-Accession
Jorg Jasper
Oliver Budzinski
101/10 |Oliver Budzinski An Institutional Analysis of the Enforcement
Problems in Merger Control
102/10 |Nadine Lindstadt Germany’s PSB going online — is there an
economic justification for Public Service
Media online?
103/10 |Finn Olesen Paul Davidson: Om Keynes — en kommente-

rende boganmeldelse

29



