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H. VISSER

In de jaren zeventig en tachtig vierde het nieuw-klassieke denken hoogtij. Afgelopen
december is de Nobelprijs voor economie aan de nieuw-klassieke voorman Robert E.

Lucas, }r.. uitgereikt. 1 Is hij daarmee bijgezet in het pantheon van de economie en is
de nieuw-klassieke economie daarmee passé? Dat is wat overdreven, maar het nieuw-
klassieke denken lijkt wel over zijn hoogtepunt heen. Dat geeft weer wat ruimte om

een positieve rol te zien voor de overheid in het economische leven.
De nieuw-klassieken gaan uit van rationele verwachtingen en ruimende markten.
Rationele verwachtingen houden in dat economische subjecten wel verkeerde prog-
noses kunnen maken, maar dat niet systematisch doen. Verkeerde prognoses kunnen
ontstaan als gevolg van onvolledige informatie en van stochastische verstoringen.
Nieuw-klassieken verklaren de Phillips-curve en de conjunctuurcyclus uit deze
bronnen. 2

De vooronderstelling van rationele verwachtingen heeft tot zinvolle veranderingen in
het economische denken geleid, analoog aan de acceptatie door niet-monetaristen van
Friedmans onderscheid tussen de Phillips-curve voor de korte termijn en de Phillips-
curve voor de lange termijn. Ik doel hier op de zgn. Lucas-kritiek, volgens welke de
economische subjecten bij een verwachte beleidswijziging van de overheid hun gedrag
zullen aanpassen, waardoor de coëfficinten van gedragsvariabelen in een econome-
trisch model zullen veranderen. Die gedachte is ook door niet-nieuw-klassieken aan-
vaard en heeft vergaande consequenties gehad voor het gebruik van econometrische
modellen ten behoeve van het maken van prognoses of het doorrekenen van beleids-
scenario's.

De nieuw-klassieken gingen echter nogal ver in hun uitspraken over de resultaten van
overheidsbeleid. Zo stelden ze dat het effect van verwachte monetaire beleidsmaatre-

gelen (wijzigingen van de geldhoeveelheid) op de reële economische grootheden nihil
zou zijn, uitgaande van volledig flexibele prijzen. Binnen hun modellen klopt dat wel,
maar die modellen vormen een zodanig vergaande stilering van de werkelijkheid dat
men beleidsaanbevelingen die daar op gebaseerd zijn met het nodige wantrouwen
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dient te bekijken. Met een Lucas-aanbodfunctie kan de overheid het produktievolume
alleen laten stijgen via prijsverrassingen (afgezien van institutionele ingrepen die de
arbeidsmarkt beter laten functioneren en daarmee de natuurlijke werkloosheidsgraad
omlaagbrengen). Dat kan, volgens de nieuw-klassieken, alleen gedurende korte perio-
den, daar de economische subjecten snel doorkrijgen dat ze vergissingen hebben be-
gaan (zij het dat een produktieschok zich een tijdlang kan voortplanten).
Eén van de belangrijkste doelen van het macroeconomische beleid van de overheid is
het terugdringen van werkloosheid. Dan heb je weinig aan modellen die, zoals de
nieuw-klassieke, de premisse van evenwicht hanteren. Lucas blijft expliciet binnen het
kader van het Walrassiaanse algemeen-evenwichtsmodel en zegt met zoveel woorden
dat werkloosheid binnen dat kader niet te verklaren is.3 Een model dat (onvrijwillige)

werkloosheid niet kan verklaren, lijkt nauwelijks geschikt als basis voor het formule-
ren van beleid ter bestrijding van zulke werkloosheid.
In nieuw-klassieke modellen blijven coördinatieproblemen in een economie buiten
beeld. Immers, ze werken met een representatieve agent en als ze dat niet doen, dan in

ieder geval met hoeveelheidsaanpassers in een Walrassiaanse wereld met ruimende
markten. Het gebrek aan coördinatie tussen de beslissingen van de economische sub-
jecten waar mensen als Keynes en in zijn voetspoor Clower en Leijonhufvud zoveel
aandacht aan besteed hebben bestaat voor nieuw-klassieken niet.

Een daarmee samenhangend bezwaar tegen nieuw-klassieke modellen is dat ze kennis
van het correcte model vooronderstellen bij de economische subjecten, terwijl niet
duidelijk is hoe die subjecten aan die kennis komen. De enige practisch voorstelbare
methode-is de inductieve, maar die kan niet tot volledige kennis leiden. In de theorie

wordt wel met dit probleem rekening gehouden, er zijn modellen met leerprocessen.
Die leiden asymptotisch tot kennis van het correcte model, maar dan wel in situaties
waarin vergissingen de 'fundamentals' van het model niet aantasten, zoals in een
model van de prijsvorming van aandelen waarbij de toekomstige dividenden de basis
vormen voor de koersen.4 Maar wat als de 'fundamentals' door vergissingen tijdens

het leerproces wèl wijzigen? Dan is het evenwicht afhankelijk van het pad naar het
evenwicht en daarmee van het leerproces. We komen zo terecht in chaos-modellen en
in situaties met hysterese.5 De idee van rationele verwachtingen is een heel vrucht-
bare, maar heeft haar beperkingen.
Inmiddels is de dominante positie van de nieuw-klassieke modellen aan het afbrok-
kelen. In de theorie van de financiële markten, waaronder valutamarkten, is de idee

van de efficiënte markten, dat is rationele verwachtingen plus ruimende markten, bij

uitstek populair geweest. Juist daar zoekt men nu naar aanvullende benaderingen om
de weerbarstige werkelijkheid te verklaren. Naast zogenaamde fundamentalisten of

insiders, die zich keurig overeenkomstig de nieuw -klassieke modellen gedragen (dat
wil zeggen hun beslissingen afstemmen op de 'fundamentals'), onderscheidt men out-
siders, die dat niet doen: noise traders, die zich bijvoorbeeld door adviezen van beurs-

goeroes of door historische patronen laten leiden (dan heten ze chartisten). 6 Daarmee
vervallen ook de identieke verwachtingen en de idee van de representatieve agent die
zo kenmerkend zijn voor nieuw-klassieke modellen. Maar als noise traders zich niet

volgens het model gedragen, kennen degenen die zich wel volgens het model gedragen
de reacties van een deel van de markt niet. Het model verandert door het optreden
van de noise traders. Het 'correcte' model is niet meer bekend. Zo kan het verschijnsel

speculatie een plaats krijgen. In het geval van identieke verwachtingen bestaat het ver-
schijnsel speculatie niet 7 en zou de handel een heel gering volume kennen: men zou
alleen titels kopen of verkopen omdat men geld wil beleggen of nodig heeft, niet om
de samenstelling van de portefeuilles te wijzigen.
De erkenning dat er geen 'correct' model bestaat, of in ieder geval de constatering dat
de economische subjecten niet allen hetzelfde model hanteren (en daarbij de loslating
van het Walrassiaanse algemene evenwicht), geeft weer ruimte voor de erkenning dat

de beslissingen van de individuele economische subjecten, niet-gecoördineerd als ze
zijn, tot allerlei vervelende macro-economische verschijnselen kunnen leiden. De
nieuw-klassieke ontkenning van een coördinerende rol van de overheid vervalt op die
manier. Let wel, dit is geen pleidooi voor 'big government', maar wel voor een over-
heid die bereid en in staat is om de gevolgen van niet-gecoördineerde besluitvorming
door de economische subjecten tijdig te corrigeren. We kunnen hierbij denken aan

ongewenste cumulatieve processen, zoals een depressie die door een financiële crisis
en kredietcontractie versterkt wordt (Irving Fishers 'debt deflation'). We kunnen ook
denken aan strategisch gedrag, bijvoorbeeld aan ondernemingen die in een prisoners'
dilemma situatie verkeren en in een poging elkaar vóór te zijn met investeringen
overcapaciteit creëren. Het is wat griezelig om een overheid in dit laatste geval in te
laten grijpen, want voor je het weet wordt er onder het mom van industriepolitiek
protectie bedreven, maar in beginsel kan een rol voor de overheid bij sanering van een
bedrijfstak weggelegd zijn. Het nieuw-klassieke denken neemt de fundamentele on-
zekerheid van Keynes niet serieus. Het drukt fundamentele onzekerheid naar de rand
van de modelwereld, in de vorm van onvoorspelbare schokken die het model zelf niet
aantasten (stochastische verstoringen). Als we zo die fundamentele onzekerheid
onschadelijk maken, sluiten we de ogen voor een basiskenmerk van het bestaan. Het
nieuw-klassieke denken kan op indrukwekkende prestaties bogen en heeft een niet
uit te wissen invloed op het econometrische onderzoek gehad, maar het lijkt wel over
zijn hoogtepunt heen en dat is geen reden om te treuren.
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