Hvad ggr den finansielle
krise ved den amerikanske
gkonomilaerebog?

Poul Thgis Madsen, lektor Ph.d., kand. samf. gk.,
ForskningsCenter for Evaluering, Institut for Statskundskab,
Aalborg Universitet, pmadsen @dps.aau.dk

Den finansielle krise udggr en alvorlig udfordring for
gkonomer og for den gkonomiske teori, men ogsa for
den gkonomiske lzrebog. De tolv mest udbredte ame-
rikanske leerebgger er imidlertid relativt upavirkede af
den finansielle krise. Men set som et samlet hele, er
der mere overraskende ganske markante @ndringer
at spore. Det indikerer, at den finansielle krise kan
have et betydeligt forandringspotentiale pa lidt leen-
gere sigt for savel lerebggerne som gkonomisk teori
i almenhed. Hvorvidt potentialet forlgses i fremtidige
udgaver afhenger af, hvorvidt krisen fortsatter eller
ej og af den generelle holdning blandt gkonomer til
den finansielle krise.

»Det pkonomiske tilbageslag 2007-2009 traumatise-
rede gkonomien og den pkonomiske profession. Begi-
venhederne vil blive dissekeret i drevis for at udvikle
en klarere forstaelse af, hvordan gkonomien fungerer,
men ogsd af hvad der gik galt« (McEachern, 2012:
530).!

Hvorfor lzerebgger og finanskrisen??

Bgr leserne af @konomi & Politik finde det
interessant, hvad der star i amerikanske ¢ko-
nomilerebgger? Ja, af to grunde. Siden fi-
nanskrisen — forstaet som det, der udlgste kri-
sen og de deraf fglgende gkonomisk politiske
konsekvenser — slog igennem i 2008, har
der for det fgrste veret ganske mange r@ster
fremme om, at det burde fg@re til reaktioner
hos gkonomerne savel som til afggrende
@ndringer af den gkonomiske teori. Det er
imidlertid ikke let at finde en malestok for,

om der reelt er sket noget, selv om der i ud-
valgte forskningsmassige sammenhange har
varet ganske markante reaktioner (internati-
onalt set, dog med to gange dansk deltagelse,
i Colander et al, 2010 og en ren dansk i Birch
Sgrensen, Andersen og Andersen, 2011).

Et muligt bud pa, hvordan man kan under-
sgge, om gkonomer og gkonomisk teori har
flyttet sig, er at se nermere pa amerikanske
introducerende lerebgger — som en case
pa, hvordan gkonomer har handteret og kan
handtere den finansielle krise. Stik mod,
hvad man maske kunne forestille sig, sa er
amerikanske gkonomiske lerebgger nemlig
ganske omstillingsparate og opfanger derfor
tidligt nye signaler fra gkonomien, gkono-
mer og gkonomisk teori (jf. ogsa klassikeren
Stiglitz, 1988). Dertil kommer, at selv om der
har udviklet sig et stadigt stgrre gab mellem
den gkonomiske forskning og larebggerne
(jf. ogsa Colander, 2005), sa afspejler lere-
bggerne stadig en form for alment accepteret
konsensus blandt mainstreamgkonomer om,
hvad gkonomisk teori egentlig er for en stgr-
relse p.t.

Det andet argument for at rette fokus mod
amerikanske lerebgger er, at amerikanerne
dominerer inden for gkonomisk teori. Deres
lerebgger er derfor de mest udbredte i ver-

63




den, og de udggr som saddan ogsa en model
for ikke-amerikanske gkonomil@rebgger og
for, hvordan en majoritet teenker gkonomi.
Dermed pavirker de selvsagt ogsa savel un-
dervisere som de underviste. Derfor er det
ogsa vigtigt, hvis og pa hvilken made lre-
bggerne @ndres.

Det er dog et abent spgrgsmal, hvornar laere-
bgger kan forventes fuldt ud af have fordgjet
konsekvenserne af den finansielle krise. De
analyserede 12 lerebgger (markeret med *
i litteraturlisten) har alle kun haft et skud i
bgssen til at integrere den finansielle krise.?
Det er derfor for tidligt til at afdeekke de en-
delige konsekvenser. Mit hovedargument for
at foretage en analyse allerede nu er, at jeg —
som det vil fremga — rent faktisk kan pavise
reelle forandringer af lerebggerne.

Pa forhand vidste jeg ogsa, at der blandt ame-
rikanske gkonomer var en forventning om,
at lerebggerne vil blive @ndret en del som
en direkte fglge af den finansielle krise. En
fremtreedende lerebogsforfatter som Colan-
der (2010b: 383) spaede siledes, at laerebg-
ger fremover vil have et kapitel om kriser, og
at den makrogkonomiske del vil blive reor-
ganiseret, sa den bedre kan forklare krisen.
En anden kendt amerikansk lerebogsforfat-
ter Blinder (2010: 386-7) forventede med
udgangspunkt i sin egen lerebog, at krisen
forer til betydelige ®ndringer af lerebggerne
i retningen af »stgrre vagt pa konjunkturer,
»en sund dosis Keynes’, modeller med mere
end én (!) rente og en mere udviklet dekning
af den finansielle sektor.

Derimod eksisterer der meget lidt viden om
hvilke @ndringer, der rent faktisk er sket med
lerebggerne som fglge af den finansielle kri-
se. En nyere generel analyse af hele 26 intro-
ducerende amerikanske lerebgger (Lopus og
Paringer, 2012: 300) deekker saledes s@rdeles
kortfattet (12 linjer!) konsekvenserne af fi-
nanskrisen for lerebggerne. Her refererer og
tilslutter de sig Blinders generelle vurderin-

ger. Derudover fremhaver Lopus og Parin-
ger, at lerebggerne nu i hgjere grad daekker
den finansielle sektor (dog uden at dokumen-
tere eller sandsynligggre, hverken at det er
sket, eller hvorvidt det er en direkte fplge af
den finansielle krise). Ingen har saledes sy-
stematisk undersggt, hvordan de gkonomiske
lerebgger rent faktisk er blevet ®ndret som
foglge af den finansielle krise. Denne artikel
sgger at rade bod herpa.

I det fglgende redeggr jeg fgrst kort for de
centrale metodiske valg. Dernast prasenterer
jeg de mest centrale resultater. Pa baggrund af
lerebggernes samlede indsats diskuterer jeg
endelig, hvordan der i endnu hgjere grad kan
ske reelle @ndringer af den enkelte lerebog.
I den forbindelse demonstrerer jeg, hvorfor
selv sddanne mere omfattende @ndringer
langt fra Igser de problemer, som den finan-
sielle krise har stillet lerebggerne overfor. I
konklusionen sammenfattes hovedresultatet,
og jeg diskuterer arsagerne til lerebgger-
nes treghed og mulighederne for, at isaer
leerebggerne men ogsa den gkonomiske teori
@ndres mere i et mere langsigtet perspektiv.

Hvordan undersgger man, om leerebgger
er forandret?

Det fgrste trin var at identificere 12 lere-
bgger, som er revideret efter den finansielle
krise. Det har jeg gjort med udgangspunkt i
en liste over de 27 mest solgte introducerende
lerebgger 1 2010 fra en amerikansk foreleg-
ger. Jeg har valgt at fokusere pa de mest bredt
anvendte lerebgger, de sdkaldte »principles
of economics«, der dekker savel mikro- som
makrogkonomi i én samlet bog (som den
kendte leerebog af Paul A. Samuelson).

Det naste trin var at afdekke, hvad der star i
de 12 lerebgger om den finansielle krise. Det
er sket dels med udgangspunkt i bggernes
forord, hvor de vasentligste @ndringer gerne
beskrives (hvis vi ser bort fra Arnold, 2011
og Mankiw, 2012, der ikke har et forord),
dels ved at indkredse stikord, der direkte og

64




indirekte henviser til finanskrisen. Derudover
har jeg sammenlignet med sammenfatninger
og begrebsanvendelsen i tidligere udgaver af
de 12 lerebgger. Overordnet set har jeg, som
det vil fremga nedenfor, underkastet al tekst
relateret til den finansielle krise en kvantitativ
savel som en kvalitativ analyse.

En konsekvens af metoden er, at det, som
ogsa fremhavet af en af reviewerne, virker
som, at lerebggerne far en noget uens be-
handling. Skevheden er imidlertid et resultat
isig selv, da det er en naturlig fglge af de store
forskelle, der er i, hvor alvorligt lerebggerne,
jf. tabel 1 nedenfor, tager den finansielle krise
(for en narmere beskrivelse af metoden, se
nedenfor og Madsen, 2013).

Overvejende kvantitative sendringer af
den introducerende laerebog

I fgrste omgang udviklede jeg forskellige
kvantitative mal for den finansielle krises pa-
virkning af forskellige dimensioner ved lae-
rebggerne (for en oversigt, se tabel 1). Den
forste optelling tog udgangspunkt i de om-
fattende stikordsregistre, som er et sarligt
kendetegn ved den amerikanske introduce-

rende lerebog. Her er den finansielle krise i
hgj grad nzrvarende. Der er fra 42 op til 90
stikord for 10 af lerebgger, som ved opslag
forer til en omtale af den finansielle krise.
Den zldste af lerebggerne (Colander, 2010
— udgivet allerede september 2009) og den
nyeste (Krugman og Wells, 2013) falder uden
for ved at have henholdsvis 236 og 150 rele-
vante stikord.

For det andet har jeg optalt det antal sider, der
rummer en omtale af den finansielle krise —
alt gaende fra en enkelt linje til en fuld side.
Resultatet er, jf. tabel 1, en deekning pa 23 til
72 sider, hvilket skal sammenholdes med la-
rebggernes standardlaengde pa ca. 800 sider
(jf. sidetalsangivelsen 1 litteraturlisten). En
stor del af den reelle omtale af den finansielle
krise henvises gerne til bokse i 10 af lerebg-
gerne (fra 7 til 34 sider med bokse) — nyde-
ligt og tydeligt adskilt fra den gvrige tekst —
bogstaveligt sdvel som indholdsmessigt, idet
hovedteksten som hovedregel ikke forholder
sig til bokse om den finansielle krise. Der er
saledes i hgj grad tale om isolerede ger af fi-
nansiel krise, der reelt ikke interagerer med
det gvrige indhold.

Tabel 1: Antal begreber, stikord, sider og bokse relateret til den finansielle krise
i 12 US-leerebgger

Colander | Parkin | Bade & | Hubbard | Miller | Schiller | Arnold | Case, |Mankiw | Mc- Mc- Krugman
(2010) (2010) | Parkin | & O'Bri-en | (2011) | (2010) | (2011) | Fair & |(2012) | Eachern | Connell, | & Wells
(2011) | (2011) Oster (2012) Brue & |[(2013)
(2012) Flynn
(2012)

Stikord 236 41 86 90 42 61 79 67 71 79 150
Forskellige | 15 15 7 11 7 1 1 5 10 10 14
begreber
Genbrug 5 1 0 2 3 1 4 0 2 1 1
af be-
greber
Sider 53 23 35 72 40 29 36 32 41 33 87
Bokse 6 16 19 30 34 9 7 19 23 7 39

Note: Larebggerne er rangeret efter deres faktiske udgivelsestidspunkt. Ved »Genbrug af begreber« menes der,
at begreberne ogsa blev anvendt i udgaver, der blev udgivet fgr finanskrisen. For referencer til tidligere
leerebgger, som der sammenlignes med, se Madsen (2013).
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Krugman og Wells (2013) og Colander
(2010) skiller sig ud pa trods af, at Krugman
og Wells ogsa synes at »bokse« krisen. Hele
39 ud af 87 sider har bokse om den finansielle
krise. Men 15 af de 39 sider med bokse rum-
mer 0gsa serigse passager om krisen uden for
boksene. Dertil kommer, at hovedteksten i
modsztning til de gvrige lerebgger ogsa ger-
ne refererer direkte til boksene. Hvad angar
Colander (2010), séa er der kun 6 sider med
bokse ud af 53 sider med finanskrise.

At krisen ofte behandles péklistret, under-
bygges ogsa af andre mere kvalitativt ori-
enterede observationer. Nar larebogsforfat-
terne i deres forord sgger at »sa@lge« bogen
og herunder ogsa vil overbevise leseren om,
hvor alvorligt lige netop denne lerebog tager
den finansielle krise, sa afslgrer omtalen in-
direkte, at der i hgj grad er tale om, at den
finansielle krise er inddraget forholdsvis
overfladisk: »friske illustrationer« (Schil-
ler, 2010: xv) eller »ny dekning« (Hubbard
og O’Brien, 2010: 7) lyder det. Hubbard og
O’Brien formar alligevel at integrere den fi-
nansielle krise pa en naturlig og padagogisk
set overbevisende made — i starten af flere af
de makrogkonomiske kapitler — men i mod-
setning til Krugman og Wells (2013) og Co-
lander (2010) sker det uden at modificere det
teoretiske indhold (mere om det senere). Kri-
sen behandles m.a.o. overvejende deskriptivt
i 10 af lerebggerne.

For det tredje har jeg indkredset de betyde-
lige dele af bggerne, hvor den finansielle
krise ikke behandles. Fgrsteprisen gar her til
én af de absolut nyeste udgivelser (McCon-
nell et al, 2012: 39-523), der kan mobilisere
hele 485 sider i treek uden reel omtale af den
finansielle krise. Det er imidlertid langt fra
enestaende, eftersom alle lerebgger med to
undtagelser (McEachern, 2012 og Krugman:
263, 284 og 285) har valgt at anskue den fi-
nansielle krise som et rent makrofenomen,
hvorfor der som en logisk fglge bortabstrahe-
res fra finanskrisen i mikrodelen.

Endelig sa har jeg undersggt et andet mere
kvalitativt orienteret spgrgsmal, som kan
kvantificeres og er relateret til ovenstaende:
Sker der en samlet fremstilling af finansielle
krises anatomi, eller er behandlingen spredt
ud over lerebogen? De fleste af lerebggerne
rummer faktisk en samlet og ganske lang
fremstilling af finanskrisen gaende fra 1-2 si-
der til et helt kapitel med fokus pa den aktuel-
le finansielle krise i Colander, (2010), Arnold
(2011) og Krugman and Wells (2013).

Kbvalitative s&endringer af leerebggerne
Forskningsspgrgsmalet kan imidlertid og-
sd belyses rent kvalitativt: Har det vearet
ngdvendigt for lerebggerne at @®ndre det
normale indhold for at vere i stand til at
handtere den finansielle krise? Ud fra et eks-
plorativt forskningsdesign har jeg gennem
flere ar ad flere — ogsa forgeves — veje grad-
vist indkredset fire veje til at spore centrale
kvalitative forandringer: forord, begreber, ka-
pitelsammenfatninger (»summaries« 0.1.) og
endelig kapitler om finansiel krise.

Analysen peger pa, at forordet som hovedre-
gel spger at »selge« lerebogen ved at give de
stedfundne @ndringer stgrre opmarksomhed,
end de egentlig fortjener — set i lyset af deres
substans. Til gengeld letter det analysear-
bejdet, da selv helt ubetydelige tilpasninger
til den finansielle krise, som ellers let kunne
overses, hermed bliver fremhavet.

Af'to af bggernes forord fremgar det, som for-
udsagt af Colander, at den makrogkonomiske
del af l&erebogen er reorganiseret for bedre at
kunne handtere den finansielle krise. Bade
og Parkin (2010: xxv) har saledes endret
reekkefglgen pa to centrale makrogkonomiske
kapitler om henh. inflation og arbejdslgshed,
sa ledighedskapitlet nu kommer fgrst —ud fra
den vurdering, at ledighed efter finanskrisen
udggr et stgrre problem end inflation i USA.
Tilsvarende har McEachern (2012: xviii) som
noget nyt valgt at integrere makrogkonomi-
ske fluktuationer i den mikrogkonomiske del
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(kapitel 1), samtidig med at to makrogkono-
miske kapitler, »Pa spor af gkonomien« og
»Ledighed og inflation«, er blevet rykket
frem i bogen.

To forord henleder eksplicit opmarksomhe-
den pa, at der er to gkonomisk-teoretisk fun-
derede begreber, som anvendes for at begribe
den finansielle krise. Bade og Parkin (2010)
har vurderet, at det har vaeret ngdvendigt at
introducere et gkonomisk begreb, der er nyt
for lerebogen: »misligholdelsesrisiko« (»de-
fault risk«, s. xxv). Medens Parkin (2010)
angiveligt har foretaget »omfattende @&ndrin-
ger« (s. viii) af den tidligere udgaves frem-
stilling af det sakaldte nitteproblem (»lemon
problem«).*

En anden mere implicit @ndring sker direkte
i Schillers (2010) forord. Ved at sammenligne
forordene i de to seneste versioner af Schil-
lers leerebog fremstar det klart, at der er sket
noget med forordets and. I 2010-udgaven
fremhaver Schiller med stor selvfglgelighed:
»Jeg har altid understreget de problemer,
der er fundet med ustabilitet pa kort sigt« (s.
vii). Denne serlige tilgang blev ikke navnt
i forordet til Schiller (2008). En sandsynlig
fortolkning af den slaende forskel er, at den
finansielle krise ggr det mere legitimt og op-
lagt at preesentere kapitalismen som et usta-
bilt gkonomisk system. I 2008 var Schiller
derimod oppe mod den davarende s@rdeles
udbredte forestilling blandt iser amerikan-
ske gkonomer om »the great moderation«:
at de gkonomiske recessioner nu var blevet
markant kortere, ikke nar sa dybe som tidli-
gere og nu forholdsvis enkelt kunne overvin-
des gennem en aktiv pengepolitik.

Endelig kan det tilfgjes, at flere af lerebogs-
forfatterne lidt paradoksalt har valgt at for-
holde sig til finanskrisens mikrogkonomiske
dimensioner i forordet: Ifglge én af lere-
bggerne er det saledes ikke en selvfglge, at
man ser bort fra finanskrisens mikroeffekter.
McEachern (2012) fremhever, at »der ingen

grund er til at isolere mikroemner fra ma-
kroeffekter« (s. xvi), hvorfor han ifglge eget
udsagn har integreret den finansielle krise i
mikrokapitlerne (s. xvi).> En anden af lere-
bogsforfatterne fremfgrer, at: »Selve forestil-
lingen om, at markedet er effektivt til at al-
lokere knappe ressourcer, blev der nu stillet
spgrgsmalstegn ved, idet nogle politiske lede-
re proklamerede kapitalismens undergang og
starten pa en ny gkonomisk verdensorden«
(Parkin, 2010: vii, tekstens egen fremheev-
ning). Tilsvarende skriver Schiller: »Den sto-
re gkonomiske recession 2008-2009 mindede
os nok en gang om, at markeder er magtfulde,
men ikke perfekte ...« (2010: vii). De tre cita-
ter indikerer, at den finansielle krise er noget,
som mikrodelen i princippet kunne spille op
mod, men det er ikke en bold, der tages op i
hovedteksten.

Hvad angar begrebsanalysen, kan man heri-
gennem forholde sig til fglgende spgrgsmal:

a) Anvendes det hidtidige teoretiske be-
grebsapparat pa krisen?

b) Hvilke nye begreber kan observeres, og er
de teoretisk funderede?

¢) Anvendes de nye begreber ogsa pa andre
gkonomiske problemstillinger end den fi-
nansielle krise?

Sammenfattende har jeg saledes undersggt
folgende centrale problemstilling: Er den fi-
nansielle krise begrebsmassig isoleret, eller
indgér den som en integreret del af den sam-
lede fremstilling?

Ved at sammenligne det nyeste stikordsregi-
ster med tidligere versioners kan man iagt-
tage, at nasten alle de hyppigst anvendte be-
greber relateret til den finansielle krise er nye
for bggerne (jf. tabel 1), ofte stammer fra den
amerikanske mediedebat, og derfor af sam-
me grund typisk ikke er teoretisk funderede.
Undtagelserne er »run pa banker« (»bank
run«), »indskydergaranti« og »obligationer«.
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Obligationer var ogsa et stikord i 5 af bggerne
udgivet fgr finanskrisen. P4 den anden side
er der centrale gkonomiske begreber, som
helt er overset i tidligere versioner af lare-
bggerne. Mest sldende er »finansiel krise« et
nyt stikord i alle lerebgger panar Colander
(2010). Men heller ikke centrale begreber
som »bailout« (Igskgb af enten finansielle
virksomheder eller stater), »default« (for-
sgmmelse af gald) og »investeringsbank«
blev tidligere set som en del af kernepensum.

To af lerebggerne (Colander, 2010 og Case,
Fair og Oster, 2012) synes pa forhand, jf. ta-
bel 1, med henh. 5 og 4 genbrugte begreber,
at vaere begrebsmassigt relativt bedst klaedt
pa til at handtere den finansielle krise. Det
kan pa den baggrund konkluderes, at den fi-
nansielle krise i realiteten har ngdvendiggjort
udviklingen af et helt nyt begrebsapparat,
men at dette apparat er n@sten helt isoleret
fra bggernes gennemgaende begrebsapparat
og samtidig i vid udstreekning er ateoretisk.

Hvad angér sammenfatningerne, er de analy-
seret ud fra den antagelse, at det, der star i en
sammenfatning om den finansielle krise, er
det, som larebogsforfatterne ogsa betragter
som sa&rligt vigtigt og af almen gyldighed. I
det perspektiv er det interessant, at to af la-
rebggerne end ikke navner den finansielle
krise i sammenfatningerne (Mankiw, 2012
og Parkin, 2010), medens en rekke andre
(Colander, 2010; Bade og Parkin, 2010; Mil-
ler, 2011; Schiller, 2010 og Arnold, 2011)
kun har et par linjer i et par sammenfat-
ninger (bortset fra, at Arnold og Colander
selvsagt som Krugman & Wells har én lang
sammenfatning af finanskrisekapitlet). Fem
leerebgger skiller sig ud ved at rumme adskil-
lige linjer i sammenha@ng om den finansielle
krise i flere sammenfatninger (Hubbard og
O’Brien, 2010; McEachern, 2012; McCon-
nell et al, 2012; Case et al, 2012; Krugman
og Wells, 2013).

Hvad angér indholdet i sammenfatningerne,

sa er det ogsa her et seerligt kendetegn, at den
finansielle krise beskrives snarere end analy-
seres — med tre generelle undtagelser (igen er
Krugman og Wells, 2013 uden for kategori
og behandles derfor sarskilt nedenfor, mens
Colander, 2010 pa dette punkt er pa linje med
de 10 andre lerebgger):

1) Pengepolitik: 1 tre tilfelde forholder lere-
bggerne sig til den amerikanske central-
banks nye mere aktivistiske rolle. McEa-
chern (2012) noterer sig, at den finansielle
krise har demonstreret, at Fed »vil ggre,
hvad det end matte kreve for at sikre, at
banksystemet og gkonomien overlever«
(s. 614). To andre lerebgger refererer til
de verktgjer, som Fed anvender til samme
formal: »kvantitative lempelser og lem-
pelige kreditter« (Bade og Parkin, 2010:
845), mens Schiller (2010) lidt mere ud-
forligt betoner, at Fed i en sa alvorlig kri-
sesituation vil »lane banker flere penge,
opkgbe svage aktiver, og endog patage sig
medejerskab« (s. 286).

2) Finanspolitik: Det er velkendt, at den fi-
nansielle krise ogsa har fgrt til en langt
mere aktivistisk finanspolitik — ikke
mindst i USA — selv om det fgr krisen var
en integreret del af amerikanske gkono-
mers konsensus, at finanspolitikken pri-
mert skulle udggre en stabil ramme for
markedet. Lidt overraskende er det dog
kun Bade og Parkin (2010), som observe-
rer »sprakker i [den] konsensus« (s. xxv):
»Finanspolitikken blev kontroversiel un-
der 2008-2009 recessionen: keynesianere
slog til lyd for aggressive finanspolitiske
lempelser, mens andre stod for en mere
forsigtig tilgang« (s. 845).

3) Det finansielle system: Kun Hubbard og
O’Brien (2010) forholder sig til den ry-
stelse, som den finansielle krise har givet
det finansielle system set som en helhed:
»I sidste instans stabiliserede de nye po-
litikker det finansielle system, men de
langsigtede effekter er stadig genstand for
debat« (s. 895). Og: »Nogle gkonomer
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og politikere frygter, at den amerikanske
centralbanks tiltag under 2007-2009 re-
cessionen kan have reduceret dens uaf-
hangighed« (s. 976).

Hvad angar Krugman og Wells (2013) ellers
ret uforandrede kapitelsammenfatninger, kan
man iagttage, at de har brugt den finansielle
krise til at videreudvikle deres forstdelse af
iseer penge- og finanspolitik i hele fire sam-
menfatninger (s. 668, 836, 874, og 978). De
behandler centrale spgrgsmal som uenighe-
den blandt gkonomer om behovet for omfat-
tende besparelser i gkonomier, der allerede er
i tilbagegang (s. 668), crowding out (s. 836)
og den rolle som finans- og pengepolitik nu
spiller (s. 978).

Sammenfattende kan det konstateres, at enten
ignoreres den finansielle krise i sammenfat-
ninger eller ogsa behandles den deskriptivt,
mens mere generelle politiske eller teoretiske
implikationer — som man maske netop kunne
forvente — er fa eller ikke-eksisterende. Den
eneste direkte reference til mulige gkono-
misk-teoretiske implikationer af den finan-
sielle krise er ordet »keynesianere«.

Den sidste af de fire valgte analytiske veje
ind i lerebggernes verden er de tre helt nye
finanskrisekapitler i hhv. Arnold (2011), Co-
lander (2010) og Krugman og Wells (2013).
Analysen heraf dekker tre forskellige spgrgs-
mal, som jeg behandler ét for ét:

Anleegges der et (nyt) teoretisk perspektiv pa
den finansielle krise?

Ved udarbejdelsen af et sadant kapitel har
forfatterne mattet overveje, hvorvidt bogens
generelle tilgang uden modifikationer kan
handtere den finansielle krise. Arnold (2011)
introducerer eksempelvis en ny distinktion
for bogen mellem den reale og finansielle
sektor, som reelt ikke anvendes i resten af
bogen. I trad hermed men mindre veaegtigt
har Krugman og Wells (2013) udviklet deres
forstaelse af bankvirksomhed og herunder in-

troduceret begrebet »banking crisis«, medens
Colander (2010) er néet frem til, at (finansiel-
le) bobler udggr essensen af den finansielle
krise, hvorfor dette begreb introduceres i ka-
pitlet og udvikles.

Hvordan er kapitlet om finansielle kriser
koblet til resten af bogen (begrebs- og ind-
holdsmcessigt)?

Alle tre kapitler introducerer meget naturligt
en hel serie af nye begreber, der ogsa anses
for vigtige nok til bade at vare stikord og til
at gentages i kapitelsammenfatninger (med
begrebet »behandling« (af finanskrisen) i
Colander, 2010 som en enkelt undtagelse).
Nogle begreber er nevnt i tidligere kapitler,
men for det meste defineres de fgrst i dette
kapitel, med tre undtagelser i Arnold (2011):
statusopggrelse (»balance sheet«), Taylor-
reglen og subprimelan (i en boks).

Et andet kendetegn ved kapitlerne er, at der
kun ggres fa forsgg pa at koble dem til de
gvrige kapitler. Krugman og Wells (2013,
934) fremhaver dog, at deres kapitel 30 om
finansielle kriser »udvikler diskussionen ...
i kapitel 29«. De to andre kapitler har ingen
tydelige koblinger bagud eller fremad og er
i den forstand fuldstendigt isolerede (bortset
fra den begrebsmassige kobling navnt for i
Arnold). Colander (2010) opererer dog med
implicitte koblinger: Han videreudvikler to
fundamentale modeller fra tidligere kapitler
(udbud-efterspgrgselsmodellen og AS/AD),
sd de ogsa indkorporerer forventninger. Og
han afslutter kapitlet med en general diskus-
sion af, hvordan den finansielle krise rejser
spgrgsmalet om, hvordan »hvordan gkonomi-
ske modeller kan anvendes i virkeligheden«
(s. 773), hvilket er en mere generel diskus-
sion, der har betydning for hele l@rebogens
modelforstaelse.
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Hvor omfattende er deekningen? (Er der

en diskussion af pkonomers uenighed, af
finanskrisen set i et historisk lys og af mulige
langsigtede konsekvenser af krisen?)

En integreret del af den nuvarende finan-
sielle krise er, at den har fremhavet uenig-
heden mellem gkonomer, hvorfor man kunne
forvente, at det ogsa ville blive taget op. Men
uenigheder n@vnes stort set ikke i Colanders
(2010) og Arnolds (2011) kapitler, mens der
er en hel sektion om stramme/lempe-debatten
1 Krugman og Wells (2013: 950).

Hvor det er vigtigt for Colander og Krugman

& Wells at s@tte den nuvarende krise i et hi-
storisk perspektiv (iszr ift. krisen i 30’erne),
sa end ikke navner Arnold denne krise i ka-
pitlet (en sa ahistorisk tilgang er langt fra
unik, jf. analysen af lerebggernes undladel-
sessynd pa dette omrade af Giedeman og Lo-
wens, 2008).

Hvad angar de langsigtede konsekvenser
(for eksempelvis inflation, globalisering el-
ler den fremtidige finansielle arkitektur na-
tionalt og globalt), sd er der nasten tavst.
Krugman og Wells stiller et par spgrgsmal
(2013: 953) medens Colander (2010: 771-73)
giver et par fremtidsorienterede rad angaende
reguleringen af den finansielle sektor.

Lzeren af finanskrisen for laerebggerne?

Et oplagt spgrgsmal, man kan stille sig selv
pa baggrund af analysen, er: hvad har lerebg-
gerne sa leert af den gkonomiske krise? Svaret
er: ikke ret meget set som individuelle bidrag.
Tager vi i stedet udgangspunkt i de @ndrin-
ger, som lerebggerne har foretaget som sam-
let hele, har den enkelte l&rebog — uden at
rokke ved den paradigmatiske kerne — et stort
spillerum for i langt hgjere grad at integrere
den finansielle krise i den eksisterende pre-
sentation. Det kan ske enten ved at anvende
det eksisterende begrebsapparat eller inte-
grere nye begreber og teorier til at analysere:

a. de underliggende teoretiske arsager, der

ligger til grund for, hvorfor gkonomer er
uenige om mulige arsager til, midler imod
og konsekvenser af den finansielle krise;

b. @ndringerne i den fgrte penge- og finans-
politik (arsagerne hertil og de sandsynlige
konsekvenser vurderet ud fra forskellige
gkonomiske teorier);

c. de forskellige mulige langsigtede konse-
kvenser af den finansielle krise sével som
mulige veje ud af den.

Hvis lerebogsforfatterne tager hgjde for de
tre punkter og samtidig forholder sig til finan-
sielle kriser i et historisk perspektiv, sa kan
den gkonomiske lerebog imgdega en del af
den kritik, der i kglvandet pa den finansielle
krise generelt har ramt gkonomer og den gko-
nomiske teori for at vere for sn@ver og have
en for kort historisk hukommelse.

Graver vi et stik dybere, sa er der imidler-
tid graenser for, hvor godt lerebggerne selv
set som kollektiv indfanger den finansielle
krise. At et centralt gkonomisk begreb som
»finansiel krise« kun er opslagsord i 8§ af de
12 analyserede lerebgger og kun i én af de
nastnyeste udgaver, indikerer, at det feeno-
men langt fra ses som en del af det grund-
leggende pensum i gkonomi pa trods af, at
der i virkelighedens verden hele tiden opstér
finansielle kriser.

Larebogsforfatterne kunne ogsd i endnu
hgjere grad have anvendt — ikke bare, hvad
vi ved om finansielle kriser historisk (sam-
menfattet i Rogoff og Reinart, 2009, der ogsa
navnes i to af leerebggerne), men ogsa teo-
retisk (eksempelvis centrale forfattere som
Keynes og Hyman Minsky). Ngglebegreber
fra den gkonomiske teori som forventninger
og likviditetsfelden kunne med fordel igen
(1) fa en plads i lerebggerne kombineret med
et begreb som finansiel instabilitet. Samtidig
kunne lerebggerne i langt hgjere grad — som
Colander (2010) allerede ggr det i en vis ud-
streekning — forholdes til typiske arsager til
finansielle kriser, finanskrisers forskellige ty-

70




piske faser, den typiske l&ngde af alvorlige
finansielle kriser og de historiske erfaringer
med at imgdega finansielle kriser politisk.

Om laerebggernes problem med at hand-
tere den finansielle krise nu og fremover

»Alt ma forandres, for at alt kan forblive, som det
er« (Giuseppe Tomasi di Lampedusa i Leoparden fra
1958).

Analysen peger klart pa, at l&rebogsforfatter-
ne har reageret pa den finansielle krise, men
at der is@r for 10 af analyserede bgger er et
godt stykke vej, forend man kan tale om, at
den finansielle krise tages alvorligt, endsige
er reelt integreret i den samlede prasentation.
Men hvad er arsagerne hertil, og er der noget,
som peger pa, at det vil @ndre sig fremover?

Hvad angar arsager, sa er der antydet forskel-
lige forklaringer ovenfor. At man i hgj grad
forholder sig ahistorisk til den finansielle
krise skyldes, at der, jf. Giedeman og Lowen
(2008), gennem lengere tid har varet en ten-
dens til at skrive historien ud af lerebggerne,
hvorved teoriapparatet fremstar som tidlgst.
For det andet er det ikke kun gkonomien,
men ogsa lerebggerne, der har brug for en
tilpasningstid. For det tredje var lerebggerne
slet ikke rustet til at handtere s& drastiske
@ndringer, som den finansielle krise repra-
senterer, fordi gkonomien i en vis udstrek-
ning blev prasenteret som stabil og selvregu-
lerende og uden det store behov for hverken
penge- eller finanspolitiske indgreb (som
ogsa argumenteret af Gray og Miller, 2011 i
deres analyse af mere avancerede lerebggers
muligheder for at handtere en finansiel krise
teoretisk).

Endelig er det ikke markeligt, at lerebggerne
kun i begrenset omfang reagerer pa den fi-
nansielle krise, nar konsensus blandt main-
streamgkonomer generelt er, at der skal laves
sa lidt om som muligt. Nok er der generel
enighed om, at den finansielle krise bgr fgre

til genovervejelser af den gkonomiske teori,
og Spiegler og Milberg (2011) har observe-
ret hele fire forskellige typer af gkonomre-
aktioner pa »det finansielle sammenbruds,
men konkluderer, at selv om den gkonomiske
teori og gkonomerne kom afggrende til kort,
sa har krisen ikke fgrt til en »dyb debat« (s.
2). »Konsensus-synspunktet«, der vandt de-
batten, erkender, at gkonomi som disciplin
ikke har klaret sig optimalt under krisen, men
vurderer, at der forholdsvist let kan lappes pa
inden for den eksisterende gkonomiske me-
todologi (s. 6).

Sa nar gkonomerne generelt er treege, sa er
leerebggerne det ogsa.

Og dog. I en af de fgr nzvnte konsensusgko-
nomers seneste laerebog (Colander, 2013)
sker der langt, langt stgrre @ndringer end i
nogen af de 12 analyserede lerebgger. Selv
rapporterer Colander fglgende @ndringer
oveni de ret omfattende @ndringer, jeg alle-
rede har redegjort for:

»Dette er ikke en »endre lidt fa ord her og der« re-
vision ... For at ggre diskussionen relevant for disse
vanskelige tider er der tilfgjet nogle nye kapitler, sket
en reorganisering af dele af indholdet og en @ndring
af rekkefglgen af nogle eksisterende kapitler. Seerligt
har jeg tilfgjet et nyt kapitel med en fortolkning af
den nuverende gkonomiske nedtur som strukturel
stagnation, og kontrasteret den med standardmodel-
ler ... [dertil kommer] en veasentlig opprioritering af
diskussionen om den finansielle sektors rolle i krisen
.. og [sa diskuteres] vanskelighederne med at an-
vende penge- og finanspolitik til at treekke gkonomien
tilbage til en holdbar vaekst« (pp. x-xi)

Det er sdledes muligt inden for en main-
streaml@rebogsramme at foretage ganske om-
fattende ®ndringer, mens omfanget afh@nger
af, hvilken tilgang lerebogsforfatterne har til,
hvad en lerebog er, kan og skal. Det skal sa-
ledes understreges, at Colander i modsa&tning
til de 11 andre leerebogsforfattere generelt ser
det som en dyd at afprgve graenserne for det
konventionelle lerebogsformat.
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I hvilket omfang der ogsa vil ske stgrre a&n-
dringer af de gvrige lerebggers naste ud-
gave, afhenger selvsagt ogsa af incitamentet
til at eendre pa lerebggerne. Stiglitz (1988)
fremhavede i sin tid, at der et vist incitament,
da det er en del af l@rebggernes raison d’etre
at forholde sig til, hvad der »aktuelt set opta-
ger de studerende«. Og det ggr finanskrisen
erfaringsmassigt i hgj grad.

Dertil kommer, at lerebggernes kraftige be-
toning af, hvor alvorligt de tager finanskrisen,
viser, at det at vie finanskrisen opmarksom-
hed vurderes at vere et vasentligt konkur-
renceparameter. S& meget at Miller (2011)
ikke er en revision, men en opdatering alene
med henblik pa ogsa at fa finanskrisen med.
Stiglitz fremhaver imidlertid ogsa, at der er
grenser for, hvor store @ndringer man kan
forvente, og vi skal ikke regne med, at revi-
sionen fgrer til »en fundamental @ndring af
indholdet« (1988, 173).

Meget vil ogsa — som i 30’erne — athange af
den generelle gkonomiske udvikling. Hvis
den vestlige kapitalisme fortsat stagnerer,
vil det gge presset pa savel gkonomer, gko-
nomisk teori som lerebgger for at forholde
sig til mere til finanskriser, den gkonomiske
historie gvrigt og til teorier, der ikke p.t. be-
tragtes som mainstream.

Noter

1. De mange korte og lange citater pa engelsk, der
oftest tjener som dokumentation af resultaterne,
har jeg selv oversat.

2. ©konomi & Politiks to anonyme reviewers og an-
svarshavende redakter professor Martin Marcus-
sen takkes for nyttige kommentarer.

3. En dansk l@rebog i gkonomi som Biede (2012)
har faktisk allerede i 2012 i hgjere grad end de 12
analyserede bgger integreret den finansielle krise.

4. Det har ingen betydning for forstaelsen af analy-
sens hovedpointe, hvad begreberne deekker over.

5. Der er dog tale om en sardeles begrenset og lidet
synlig mikrogkonomisk daekning.
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