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Pa vej mod en ny guldalder?

I den internationale gkonomiske debat diskuteres i gjeblikket, om vi lever 1 en sakaldt
»Ny @konomi«, der fungerer anderledes end for og derfor kraver en ny ekonomisk
politik. Tesen om den Ny @konomi er sver at fa hold pd, fordi den findes 1 flere vari-
anter, og fordi debatten i hej grad er foregéet pa et journalistisk plan praget af megen
upracis argumentation. Der ligger en betydelig padagogisk opgave 1 at udskille de
userigse fra de mere seriose udgaver af tesen.

Den populere, amerikanske variant af tesen om den Ny @konomi havder, at vi er
pa vej ind i et nyt regime, hvor ekonomien kan vokse vesentligt hurtigere og mere sta-
bilt end for, uden at der opstar inflation. Federal Reserve kan derfor roligt lempe pen-
gepolitikken for at realisere det uudnyttede vaekstpotentiale uden at frygte for en gen-
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opblussen af inflationen. Kapitalismen er med andre ord pd vej ind i en ny guldalder,
og fenomener som kraftige konjunkturudsving, arbejdsleshed og inflation vil snart
vaere emner alene for de gkonomiske historikere, 1 hvert fald 1 USA.

Baggrunden for disse péstande er naturligvis, at det igangveerende ekonomiske
opsving i USA har varet usedvanligt l&nge, og at arbejdslesheden er faldet til et efter
amerikanske forhold meget lavt niveau, uden at der er tegn pa accellererende inflation.
Tilhengerne af tesen om den Ny @Gkonomi forklarer dette med, at computerrevolutio-
nen og informationsteknologien har givet produktivitetsvaeksten et varigt loft, og at
gkonomiens globalisering og den deraf felgende intensiverede konkurrence pé pro-
duktmarkederne lzgger et nedadgdende pres pa varepriserne, der forhindrer inflation
pa trods af vedvarende hej veekst i den samlede efterspergsel. Den ny teknologi skaber
nye profitable investeringsmuligheder, der giver grundlag for hej og stabil vaekst i ef-
tersporgslen, og samtidigt medferer den ny teknologi og den skarpede internationale
konkurrence altsa en hejere produktivitetsvaekst, der gor det muligt for udbuddet at
folge med eftersporgslen.

Som det fremgar, er den amerikanske variant af tesen om den Ny Qkonomi i realite-
ten en pastand om, at gkonomien i de senere 4r er blevet udsat for nogle positive ud-
budschok som folge af indferslen af ny (informations)teknologi og et skeerpet konkur-
rencepres pa produktmarkederne. Selvom dette métte vere rigtigt, er det imidlertid 1k-
ke ensbetydende med, at gkonomiens virkemade grundlaggende har @ndret sig. Det
vil stadig vaere sidan, at der vil opsté inflation, hvis den samlede nominelle eftersporg-
sel vedvarende tillades at vokse hurtigere end trendvaksten i det reale, potentielle
BNP, der er givet ved summen af vakstraten i arbejdsproduktiviteten og vakstraten 1
arbejdsstyrken. Forestillingen om, at skarpet produktmarkedskonkurrence i sig selv
vil forhindre fremtidié inflation, er altsd forkert. Skerpet konkurrence som felge af
globalisering medferer primert en tendens til faldende relative priser pé internationalt
handlede varer. Den kan kun laeegge en demper pa stigningen 1 det generelle prisni-
veau, i det omfang den skarpede konkurrence eger veekstraten 1 den aggregerede ar-
bejdsproduktivitet. Selv om en sddan produktivitetseffekt faktisk matte gore sig geel-
dende, s& vil der selvsagt stadig veere en grense for, hvor hurtigt det potentielle, reale
BNP kan vokse, og dermed hvor hurtigt den nominelle efterspergsel kan stige uden at
forarsage inflation.

Tilsvarende gelder, at selvom informationsteknologien matte have givet et loft til
produktivitetsvaeksten, sa betyder dette naturligvis ikke en eliminering af enhver ud-
budsbegransning pa vaksten.

Det kan umiddelbart virke tilforladeligt, at informationsteknologiens fortsatte
fremmarch giver g}undlag for et langvarigt lgft 1 produktivitetsvaksten. I de senere ar
har man faktisk kunnet spore en lidt gunstigere produktivitetsudvikling 1 den ameri-
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kanske ekonomi, men forbedringen har langt fra varet dramatisk, og udgangspunktet
har som bekendt varet en meget svag produktivitetsvaekst siden 1973. I dansk og vest-
europaisk gkonomi synes der stadig ikke at vare sket et brud 1 produktivitetsudviklin-
gen, sa alt i alt ma det empiriske grundlag for tesen om et merkbart, positivt teknolo-
gichock endnu siges at vere tyndt.

Tesen om en markant skerpet produktmarkedskonkurrence som folge af globalise-
ringen kan ligeledes forekomme tilforladelig. Mig bekendt er der imidlertid ikke ob-
serveret faldende profitmarginaler over en bred front inden for de konkurrenceudsatte
sektorer, sidan som man ville forvente, hvis konkurrencen er blevet vasentligt sker-
pet i de senere ar. Tvaertimod ser vi n@sten overalt 1 OECD-omradet en tendens til, at
profitternes andel af nationalproduktet vokser, hvilket jo nermest tyder pd stigende
profitmarginaler.

Der kan vere flere mulige forklaringer pé denne overraskende udvikling. Den ene
mulighed er, at hypotesen om skarpet varemarkedskonkurrence over en bred front
simpelthen er forkert. Selvom globaliseringen 1 sig selv métte have skerpet den inter-
nationale konkurrence, sd kan denne tendens veare blevet modvirket af andre forhold
sasom @get koncentration i erhvervslivet gennem fusioner og virksomhedsalliancer.
Denne forklaring stemmer dog darligt overens med den udbredte fornemmelse af, at
konkurrencepresset faktisk er blevet skarpet indenfor mange sektorer. En anden og
mere spekulativ hypotese er, at produktiviten 1 OECD-omrédet er blevet mere videns-
intensiv og mere baseret pa virksomhedsspecifik know-how, hvorved virksomheder-
nes immaterielle aktiver er vokset 1 betydning i forhold til inputtet af materielle aktiver
og ordinar arbejdskraft. De pgede profitkvoter er 1 sa fald ikke udtryk for en svaekkel-
se af produktmarkedskonkurrencen, men afspejler blot et behov for forrentning af de
ogede immaterielle aktiver, som kun i begrenset omfang registreres i statistikkerne.

Hvorom alting er, s& forekommer det empiriske grundlag for den amerikanske vari-
ant af tesen om den Ny @konomi stadig at vaere ret skrabeligt.

De fleste amerikanske ekonomer foretreekker da ogsd den mere jordnaere forklaring
pa det langvarige amerikanske opsving, at den strukturelle ledighed er faldet. Blandt
drsagerne hertil neevnes demografiske faktorer og den markante stigning i den ameri-
kanske lenspredning. Andre mener dog, at det udeblevne inflationspres i kelvandet pa
det maerkbare fald i arbejdslosheden satter spergsmalstegn ved selve tesen om den na-
turlige arbejdsleshed. Ogsa de seneste ars udvikling pa det danske arbejdsmarked kun-
ne give anledning til at sperge, om teorien om ren hysterese 1 ledigheden er mere over-
bevisende end de forskellige teorier om strukturel] ledighed. Dette spergsmal har dben-
lys betydning for den ekonomiske politik, og det vil forhdbentlig blive bedre belyst
gennem de kommende ars gkonomiske forskning.
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Den europceiske variant af tesen om den Ny Okonomi

Med lidt god vilje kan man sige, at der ogsa findes en europeisk variant af hypote-
sen om en Ny Okonomi. Kort fortalt gar denne europaiske (og danske) variant ud p4,
at kombinationen af teknologisk udvikling og globalisering af gkonomien i disse ar
medferer et merkbart relativt fald 1 efterspergslen efter ufaglaert arbejdskraft og der-
med skaber et sterkere omstillingspres pa OECD-landenes arbejdsmarkeder, end vi
har oplevet 1 de forste artier af efterkrigstiden.

Denne tese har for mig at se meget for sig. Der findes efterhanden en lang rekke
empiriske undersogelser, som peger pd, at indferelsen af informationsteknologi har
tenderet at mindske den relative efterspergsel efter kortuddannet arbejdskraft. 1 sam-
me retning treekker tendensen til udflytning af lentunge produktionsprocesser med lavt
uddannelsesindhold fra OECD-omradet til andre dele af verden. De to faktorer spiller
1 en vis udstreekning sammen, da informationsteknologien fremmer globaliseringen,
som til gengald skaerper konkurrencepresset og dermed kan stimulere til yderligere
indferelse af ny teknologi.

I den europziske offentlige debat m@der man undertiden pastanden, at kombinatio-
nen af globalisering og ny teknologi vil fore til »jobles vakst« og stigende massear-
bejdslashed 1 Vesteuropa. Disse forestillinger er gjensynligt meget svere at udrydde,
selvom fagekonomerne behjertet fremhaver, at frihandel og teknologiske fremskridt
historisk har fort til stigende velstand, og ikke til »jobleshed«.

Den mere intelligente europaiske version af tesen om den Ny @konomi anerkender,
at globalisering og ny teknologi medferer abning af en reekke nye jobmuligheder i vor
del af verden samtidig med, at der nedlegges jobs for iser de ufaglaerte. Det nye i ud-
viklingen er, at dette omstillingspres er blevet skarpet i de senere ar, og at det isar hvi-
ler pd de kortuddannede. I de tidlige faser af industrialiseringen var der derimod en
tendens til stigning 1 den relative eftersporgsel efter ufaglaert arbejdskraft, fordi meka-
niseringen fjernede grundlaget for en rakke traditionelle handverk og til gengald
skabte en rekke nye job ved de industrielle samleband.

Vi1 kan selvsagt ikke vide, om de kommende ars teknologiske udvikling vil vere li-
gesa ugunstig for de ufaglerte, som de senere ars udvikling har veret. Tendensen til
inddragelse af stadigt nye lavtlensomrader i den globale markedsekonomi tyder dog
ikke pd, at presset pa de kortuddannede 1 vor del af verden vil blive formindsket i de
naste 25 4r.

Derfor vil vi formodentlig endnu i rum tid debattere, om presset pa de europaiske
arbejdsmarkeder alene skal imedegas med forseg pa uddannelse og opkvalificering af
arbejdsstyrken, eller om der ogsa er behov for supplerende tiltag.



