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Getur fjarmagnsstefnan haldid velli?"

Edmund S. Phelps
Columbia University

Fyrir hond okkar gestanna sem bo0id var til pessar-
ar radstefnu hér i Reykjavik langar mig til ad pakka
Olafi Ragnari Grimssyni forseta fyrir ad bjoda
okkur til pessa glasilega kvoldverdar a fallegu
heimili sinu og fyrir gestrisnina sem forsetahjonin
hafa synt okkur vid petta tilefni.

Markmid pessarar radstefnu - annars arsfundar
Center on Capitalism & Society sem haldinn er
i félagi vid Haskola fslands - er ad fjalla um pa
proun sem liklegt er ad verdi i rikisfjarmalum og
lyofraedi & nestu misserum og enn framar i fram-
tidinni og pau ahrif sem pessi proun muni hafa.
Sum okkar bera kvidboga fyrir pvi ad senn taki
eignaverd ad lakka og ad st lekkun muni hafa
i for med sér tiltakanlegan samdratt i fjarfestingu
og aukid atvinnuleysi. Hvada afleidingar mun slik
kreppa hafa a tiltra folks & hinum frjalsa markadi
og stofnunum hans? Er hugsanlegt ad hin geti
jafnvel grafid undan studningi almennings vid
sjalft fjarmagnskerfid (i peim I6ndum par sem pad
verdur enn vid 1yoi)?

Mig langar hér i kvold ad fjalla i nokkrum
ordum um eilitid almennari spurningu: Hvada
heettur vofa helst yfir fjarmagnsstefnunni og hvada
framtio er tralegt ad hun eigi i vendum?

Fyrst vil ég taka fram ad ég lit ekki svo & ad
fyrirmyndarvelferdarrikid sem William Beveridge
skapadi - hio klassiska félagslega tryggingarkerfi -
sé nein raunveruleg 6gnun. bad er ekki natturulegur
andsteedingur. (Hio stranga velferdarkerfi sem Bis-
marck kom a fot var i raun godkynja par sem pad
byggoist algerlega a pvi ad folk hefdi vinnu.)

Vid Gylfi Zoega gerdum tolfracdilega athugun
4 sambandinu & milli hlutfallslegs atvinnuleysis

1 Annar arsfundur Center on Capitalism & Society. Rada
haldin ad loknum kvoldverdi hja Olafi Ragnari Grimssyni
forseta 16. juni 2005.

og ymissa hagstaerda sem eiga samkvamt kenning-
um ad hafa afgerandi ahrif par 4. Nidurstodur
okkur gafu til kynna ad aukning rikisutgjalda, t.d.
aukin utgjold til velferdarmala - og par med heerri
skattur & vinnuafl til ad fjarmagna titgjoldin - leidi
til pess ad atvinnuleysi eykst. (Sja doktorsritgerd
Gylfa, skyrslu OFCE fra arinu 1993 og bok mina
fra arinu 1994 Structural slumps.)

bessi ahrif a4 atvinnustig eru p6 ekki varan-
leg, ekki algjorlega a.m.k., eins og vid attudum
okkur & seinna. Til langs tima geeti verid ad
utgjaldaaukningin hefdi engin ahrif & atvinnustig.
Astzdan er su ad herri skattur ryrir radstofun-
artekjur launpega sem draga fyrir vikid baedi ur
neyslu sinni og sparnadi. Minni sparnadur veldur
pvi ad einstaklingar geta ekki aukid aud sinn jafn-
hratt og adur. Sparnadurinn fellur par til ad aud-
so6fnun peirra er ordin sama hlutfall af tekjum eftir
skatt og adur en skatturinn var heekkadur. Pegar
pvi marki er ndd mun atvinnuleysi aftur taka ad
minnka uns pad er ordid jafnt og adur.

begar ttgjold til velferdarkerfisins aukast & sér
stad akvedin tilfersla; audur einstaklinga minnkar
en aftur & moti vex su sterd sem ég hef kallad
félagslegan aud. bess vegna er hugsanlegt ad til
lengdar muni tutgjaldaaukningin hafa varanlega
neikvaed ahrif 4 atvinnustig. Rannsoknir minar
gefa po ekki til kynna ad pau ahrif geti verid
iskyggilega mikil. Skattur & fjarmagn og hagnad
fyrirteekja getur aftur & moti haft alvarlegar af-
leidingar i for med sér, par sem slik skattheimta
getur dregid ur fjarfestingu og nyskopun.

Hér a pessari radstefnu hofum vid beint sjonum
okkar ad tveimur mikilveegum vandamalum sem
velferdarkerfi nutimans eiga vid ad etja. Annad er
pad ad ekki hefur verid séd ad fullu fyrir fjarmogn-
un ellilifeyris eftirstridsarakynslodarinnar, og i
Bandarikjunum hefur heldur ekki tekist ad hemja
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sivaxandi tgjold til heilbrigdismala eldra folks.
[ framtidinni mun pvi purfa ad hakka skatta enn
frekar til ad meta pessum kostnadarlioum, auk
pess sem gengi dollarsins verdur ad falla til ad ut-
flutningur verdi samkeppnisfear.

A0 minu mati er heildarhyggja (e. corporat-
ism) en ekki velferdarkerfid mesta 6gnunin vid
fjarmagnsstefnu nitimans. Eg held pvi fram ad
pessi hugsun, sem fyrst tok ad rydja sér til rams
fyrir um 6ld, og peaer heildarhyggjustofnanir sem
proudust & millistridsarunum hafi valdid hagkerf-
um Mio-Evrépu miklu tjoni og ordid til pess ad
morg pessara rikja hafi einvérdungu fengid notid
einhvers konar kyrrstodukapitalisma i stad raun-
verulegrar fjarmagnsstefnu. Hér 4 ég fyrst og
fremst vid hinn vestreena hluta Mid-Evropu, ekki
par fyrir ad austurhlutinn sé mikid 6druvisi.

Heildarhyggjan sem hagfraedileg hugsun bygg-
ist a0 minu mati 4 premur grunnstefjum, sem 6ll
eru fjandsamleg fjarmagnsstefnunni og 6ll fela i
sér vidbrogd vid kapitalisma.

Hio fyrsta hef ég kosid ad kalla visindahyggju
e0a hagradingarhyggju (e. scientism eda rational-
ism). bessi hugmynd skaut hvad fastast rotum a
ftaliu 4 pridja og fjorda dratug aldarinnar, en einnig
i Pbyskalandi og nokkrum 6drum Evrépurikjum.
Hun felur i sér ad hagvoxtur verdi hradari - og um-
svif 1 hagkerfinu par med meiri - ef riki sampaetta
nytingu adfanga sinna vid rannsoknir og nysképun
4 svioi visinda og verkfraedi i stad pess ad treysta a
smasalarlega athafnamenn smaborgarastéttarinnar.
bessi hugsun kemur vel fram i hradlestum futur-
ismo-malaranna, hinum voldugu fjéldafundum
sem tonlist Orff og Respighi kallar fram og kvik-
mynd Riefenstahl Sigur viljans. Pessi hugmynda-
freedi var ordin svo inngréin a sjotta og sjounda
aratugnum ad Milton Friedman og Henry Wallich
haettu vid ad halda pvi fram i bokum sinum Frelsi
og framtak (e. Capitalism and freedom) og Forn
frelsisins (e. The cost of freedom) ad pjodarfram-
leidsla 1 Sovétrikjunum myndi aldrei verda meiri
en i Bandarikjunum. Ad mati Wallich myndu hin
kapitalisku 16nd verda ad hugga sig vid ad frelsi
einstaklingsins vaeri meira i peim londum par sem
fjarmagnsstefnan vaeri vid 1ydi, en pad var ad mati
hans eina réttlaetingin fyrir kapitalisma sem enn
var hagt ad halda i.

Annao stefid hefur verid kallad kristin heildar-
hyggja (e. christian corporatism) og er ofid ur
ymsum pradum hugmynda sem andstedingar
efnislegrar og borgaralegrar hugsunar héldu a
lofti 4 nitjandu 61d. { peirra hopi eru heimspeking-
arnir Justus Mdser og Johann Gottfried Herder,
sem bordust gegn upplysingastefnunni vid upp-
haf aldarinnar, og hugsudirnir Charles Maurras
og Led XIII pafi undir lok aldarinnar. [ kristinni
heildarhyggju er 1itid gert Gir audi og vinnusemi og
enn i dag enduréma pessi sjonarmid 4 meginlandi
Evropu. Hagfredingurinn Hans-Werner Sinn, sem
er fra Miinchen, sagdi mér eitt sinn ad Pjodverji
myndi fremur segjasthafa erftaudzfi en vidurkenna
a0 hann hefdi unnid fyrir peim hérdum héndum.
Audvitad skiptir petta mali. Hvorki parf ad hugsa
mikid um efnisleg gadi né vera af midstétt til ad
vera kapitaliskur athafna- eda fjarmalamadur, en i
samfélagi par sem litil virding er borin fyrir audi
einstaklinga og litid nidur & borgaralegar stéttir
hlytur grodahugsun athafnamannsins ad vera litin
ohyru auga. Ord pyska raoherrans sem nyverid
likti verdbréfasjodum vid engisprettur voru svo
sannarlega i anda pessarar stefnu.

bridja stefio heyroist fyrst 4 pridja aratug aldar-
innar pegar atok a vinnumarkadi foéru hardnandi
og hradslan vid hinn rauda eld kommunismans
magnadist. Einkaeign 4 framleidslutekjum veeri
leyfileg, ad pvi gefnu ad fyrirteeki nedu akvedn-
um arangri og hegdudu sér 4 réttan hatt, en um
atvinnustarfsemi einkaadila vard ad rikja akvedin
satt, sérstok samstada. [ pvi skyni pyrfti ad setja
upp sérstakar stofnanir sem audvelda myndu gerd
samninga 4 milli starfsfolks og vinnuveitenda og &
milli atvinnugreinarinnar og samfélagsins. Svokoll-
ud corporazione var fulltrai sérhverrar atvinnu-
greinar eda starfsstéttar og sa um ad gera samn-
inga vid launpega, sveitarfélog og rikisvaldid.
A fyrstu aratugunum eftir seinni heimsstyrjold
var petta kerfi proad enn lengra. A italiu voru
kynntar til s6gunnar svokalladar concertazioni
sem veittu verkalydsfélogunum vald til ad koma
i veg fyrir ad hugmyndir rikisstjérnarinnar yrou
lagdar fyrir pingid, og i Pyskalandi var innleidd
svokollud Mitsprache sem veitti launpegum rétt til
a0 hafa ahrif 4 rekstur (og sidar meir fjarfestingar-
akvardanir) fyrirtaekja. Nyju hugtokin samfélags-
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legir medspilarar (e. social partners) og félagslegt
markadshagkerfi (e. social market economy), sem
fundin voru upp & pessum arum, lystu pvi i hvada
att fjarmagnskerfio var ad proast.

Heildarhyggjan nadi @ sterkari tokum a hag-
kerfunum a meginlandi Evrépu & arunum 1920-
1970, en er fjarmagnskerfid ad verda undir &
Vesturlondum? A0 minu mati er engan veginn
vist ad kapitalismi muni afram halda sessi sinum
i hinum enskumelandi 1éndum. I Bretlandi er
hagnadur ekki vinselt hugtak, athafnamenn ekki
hafoir i miklum metum og almenningsalitid getur
verid ovegid. (Keynes var einhvers konar heildar-
hyggjumadur.) I Bandarikjunum er minni &hersla
16gd & samkeppni og innkomu nyrra fyrirtekja &
markad. &£ algengara er ad 10gfreedingar gangi
ut fra pvi ad fjarmagnskerfid, par sem fyrirteki
stefna ad sem mestum hagnadi eigenda sinna, hafi
ekkert félagslegt gildi og geti pvi adeins verid
leyst af holmi af fyrirtekjum sem gegni einhverju
virku félagslegu hlutverki. Pad er ekki lengur nog
fyrir pau ad fara ad 16gum og sinna gagnkvemum
skyldum. Sarbanes-Oxley-16gin virdast ganga 1t
fra pvi ad pad frjalsreedi sem kapitalisminn veitti
stjornendum hlutafélaga hafi ekki verid til gods
fyrir almenning, par sem pad hafi grafio undan
hagsmunum hluthafa. Heildarhyggjan er skammt
undan, en fjarmagnskerfid hefur samt att goéda
spretti.

En er kapitalismi betri en heildarhyggja? Ja. i
fyrsta lagi byr petta kerfi sem hefur proast i svo-
kallad fjarmagnskerfi yfir verulegum drifkrafti;
andi pess og stofnanir bjoda breytingum opinn
arminn og bua nyskopun hagstaed skilyrdi, par
sem grodavonin hvetur folk afram. Pennan drif-
kraft ma pakka pvi ad kapitalismi grundvallast a
starfi fjolda olikra frumkvoodla, sem hver um sig
trair & dkvedna hugmynd eda likan, og aragria
fjarfesta 1 stad pess ad treysta & riki, landshluta
eda sveitarfélag. Drifkraftinn er fremur ad finna
4 hinum frjalsa markadi en hja samfélaginu og
samfélagslegum medspilurum og pessi drifkraftur
er afleiding pess ad vinnusemi og audur er vel met-
inn en ekki litinn hornauga. Heppni og arangur er
einnig ao fullu vidurkenndur.

Ekki skiptir minna mali ad pessi drifkraftur er
naudsynlegur til ad framleioslugeta hagkerfisins

geti nyst ad fullu. { hagkerfi sem stendur sig vel
hafa allir adilar tilfinningu fyrir pvi ad peir dafni
og taki framforum. betta felur i sér ad storfin sem
eru laus bera med sér margbreytilegri umbun en
beinharda peninga og ad morg slik storf eru til
stadar. [ hagkerfum par sem framleidni - og par
med laun - er ha skynja einstaklingar frama sinn
ekki einvordungu ut fra pvi ad launin heekka,
heldur einnig af pvi ad storfin i bodi reyna meira
4 grau heilasellurnar og krefjast pess ad peim sé
beitt til ad leysa & floknari vandamal. Préun -
stodug framproéun - byggist 4 pvi ad fast vio storf
sem syna fram 4 hafileika folks og auka getu pess.
En til pess ad hagkerfi geti haldid fullum dampi
verdur ad vera til stadar akvedinn drifkraftur sem
yti undir breytingar og varpar sifellt fram nyjum,
oleystum vandamalum.

bott erfitt sé ad mela pessa eiginleika starfa
med beinum haetti er vitad ad storf sem 6rva hugs-
un og veita einstaklingum moguleika 4 ad vaxa i
starfi hvetjatil aukinnaratvinnupatttoku og atvinnu-
patttaka er meelanleg sterd, og ef pau auka likur &
a0 folk haldist i starfi draga eiginleikarnir einnig
ur atvinnuleysi. Hagt6lur syna ad atvinnupatttaka
er leegri og atvinnuleysi meira i peim hagkerfum
sem vid tengjum 6drum fremur vid heildarhyggju,
svo sem 4 Italiu, i Pyskalandi og Hollandi en
i kapitaliskum 16ndum & bord vid Bandarikin,
Bretland og nu i seinni tid frland. Petta ma lita &
sem Obeina sdnnun pess ad 16nd par sem haldin
er meiri tryggd vio fjarmagnskerfio bua yfir meiri
drifkrafti en 16nd par sem heildarhyggjan er meira
radandi.

Af pessu verdur pvi ekki séd ad heildarhyggja
i ionrikjunum leidi til betri hagraennar frammi-
stodu en kapitalismi. A gullold heildarhyggju-
hagkerfanna - sem st6d fra pvi seint 4 sjotta
aratugnum og fram 4 midjan attunda aratuginn
- bjuggu stofnanir rikjanna yfir naegjanlega 6flug-
um drifkrafti til ad fara langt med ad brua bilid
4 milli peirra og Bandarikjanna. Flest hagkerfi
hefou liklega haft ad geyma pennan sprengikraft
hvort ed er. En pau rédu hvorki yfir neegjanlegum
drifkrafti til ad halda i vio kapitalisku 16ndin pegar
fjarskipta- og tolvubyltingin reid yfir 4 tiunda ara-
tugnum né til ad standast samkeppnina vid Austur-
16nd 4 sidustu arum.
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Eg hiyt ad draga pa alyktun ad pegar 16ndin
4 meginlandi Evropu hofnudu fjarmagnshyggju
fyrir heildarhyggju hafi pau gert afdrifarik mistok,
en pad verdur hugsanlega ekki i brad sem pau atta

sig 4 pvi ad pau voldu rangan stig, kannski gera
pau pad aldrei. I millitidinni er vel hugsanlegt
a0 hugmyndir heildarhyggjunnar haldi afram ad

breidast it um hinn vestrana heim.
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arinu 1996.
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May 1998, 782-801. Endurskodud ttgafa peirra birtist sidan i grein Phelps and Gylfa Zoega, “The Search for Routes to Better Economic Performance in




