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Indledning

Med inspiration fra den post keynesianske tenkning kan der argumenteres for det synspunkt, at det
makrogkonomiske system skal betragtes som et &bent, foranderligt og et socialt betinget system. I
den post keynesianske optik er den vesentligste arsag hertil eksistensen af en fundamental eller en
ontologisk form for usikkerhed; jf. eksempelvis Dequech (2003). Ifelge ham bevirker eksistensen af
en sadan form for usikkerhed, at: ’some relevant information cannot be known, not even in princi-
ple, at the time of making many important decisions ... Fundamental uncertainty implies that an
objectively defined optimal solution does not exist ex ante’; op. cit. pp. 520 & 524. Ogsa af denne
arsag er det makrogkonomiske system et komplekst system, som ofte udvikler sig pd uforudsigelig
vis'. Og i den made, som det makrogkonomiske system i historisk kalendertid udvikler sig pa, er
der ofte betydelige elementer af sti-athengighed indbygget 1 udviklingsforlebet. Dermed er de for-
skellige elementer af sti-afh@ngighed tidsmaessigt set ogsa ofte kontekstuelt forankret. Som det
makrogkonomiske system udvikler og forandrer sig over tid, vil ogsa disse athengighedsmenstre
selv kunne forandre sig. Det vil med andre ord sige, at history matters, nar det makrogkonomiske
system og dets foranderlighed over tid skal fastleegges.

Og en sidan sti-athengighed kan have mange dimensioner’, ligesom nogle af disse sti-
afthangigheds elementer naturligvis er mere betydningsfulde end andre. Af mere fundamental be-
tydning er eksempelvis en pdpegning af sti-atha@ngighedstendenser pa arbejdsmarkedet, idet et sa-
dant marked indtager en helt central rolle i den makrogkonomiske analyse. Netop derfor skal der 1
det neste afsnit gives dels en redegoerelse for, hvad der menes med begrebet hysteresis dels et ek-
sempel herpa i form af hysteresis fenomener pd arbejdsmarkedet. Dernest folger nogle fa refleksi-
oner omhandlende konsekvenserne heraf for udformningen af en hensigtsmessig ekonomisk poli-
tik, ferend papiret afsluttes med nogle fa opsamlende bemaerkninger.

Hysteresis

Lad os indledningsvist forsege at fa fastlagt, hvad der mere pracist menes med begrebet hysteresis.
Helt bogstaveligt, jf. Cross (1993:53), betyder ordet: *det, som kommer senere’. Hysteresis effekter

' Ogsa nogle ikke post keynesiansk inspirerede skonomer anerkender naturligvis denne kendsgerning. Som eksempelvis
Juselius (2011:429) beskriver det: ”The strong prevalence of non-stationarity in economic time series is, in itself, evi-
dence of the fact that we do not know in which direction the future is moving”.

? Saledes giver eksempelvis Shaikh (2010) et eksempel pa en finansiel betinget form for sti-afhaengighed. Mens Setter-
field (1993), som et andet eksempel, mere generelt diskuterer implikationerne af at forsege at introducere en mere over-
ordnet makrogkonomisk form for sti-afhengighed gennem tiltag til at indbygge en hysteresis mekanisme i en konkret
makrogkonomisk modelmaessig sammenhzang.

3 For en mere generel belysning af begrebet hysteresis, ogsa uden for det okonomiske genstandsfelt, skal der henvises til
netop Cross (1993). At hysteresis effekter ikke blot er af en nyere dato i ekonomisk teori, sandsynligger Cross ogsé, jf.



er dermed mere generelt effekter, som har en blivende betydning/indflydelse for det system, hvori
de introduceres ogsé efter, at den oprindelige udlesende édrsag til denne effekt er vaek. I en ekono-
misk kontekst betyder hysteresis saledes, at et midlertidigt sted eller chok af en eller anden karakter
har leengerevarende blivende konsekvenser for gkonomien, forstdet pd den made, at systemets en-
dogene variable ikke falder tilbage til deres oprindelige vaerdier, nir den midlertidige @&ndring har
udspillet sine egne effekter; jf. ogsd Katzner (1993). Det eksogene stad er saledes i stand til efter-
folgende at fremkalde en endogen betinget forstyrrelse, som netop determinerer, at systemet ikke
vender tilbage til de oprindelige ligevaegtsverdier pa lang sigt. Eller som en moderne laerebog i
makroekonomi beskriver det:

”With hysteresis we mean a system whose steady state is not given, but can wander about and de-
pends on the past path of the economy ... Systems with hysteresis can thus be viewed as being in
the twilight zone between stable and unstable systems. Such systems are important in macroeco-
nomics, because they allow us to depart from the rigid framework of equilibrium, a-historical eco-
nomics”; Heijdra (2009:36).

Og med Cross (1993) kan man generelt belyse en sadan problemstilling pa formel vis pd den fol-
gende méde: lad X; og Z; betegne den endogene henholdsvis den eksogene variabel, og lad X; vere
athaengig af sdvel X, som Z;; jf. relation (1).

(1) Xi=oa+BXe+7Z
Pa basis heraf kan der opstilles to scenarioer alt efter om § # 1 eller B = 1.

I det forste tilfaelde, hvor der ikke optreeder nogen form for hysteresis effekter, far vi bestemt en
steady state vaerdi af X, som er uathaengig af tidligere vaerdier af X og Z; jf. relation (2). Og en sa-
dan steady state giver ifolge Cross (1993a) et repetitivt (ergodic) system, som er kendetegnet ved
stationarity’; X, = X1 = X . Her repraesenterer X og Z~ steady state veerdierne af de to variable.

2) X =(a+Z)(1-P)

I det andet tilfzelde, som netop illustrerer eksistensen af en hysteresis mekanisme, far vi derimod, jf.
relation (3), at der findes mange mulige lgsninger til X, som er athengig af dels den oprindelige
storrelse af X og alle hidtidige vaerdier af Z.

(3) XT=X0+aT+ZZT_i

Dette tilfeelde benavnes af Cross (1993:67) for the special hysteretic case of a system with global
memory”. Og da der findes uendelig mange losninger 1 denne situation, nar T — oo, har vi her, igen

pp. 68-71; her er der dog tale om eksempler pa anvendelse af begrebet i en mere kvalitativ forstand i form af gkonomi-
ske reesonnementer (frem for i en mere moderne matematisk formalistisk ikleedning).



ifolge Cross (1993a), et ikke-repetivivt (non-ergodic) system, som er kendetegnet ved ’'non-
stationarity’. Hysteresis fenomener kan sédledes ifelge Cross (1993a) defineres som et post keynesi-
ansk kendetegn. Og s& maske alligevel ikke. I hvert tilfelde revolterede Paul Davidson, som er den
mest markante fortaler for sondringen mellem et repetitivt og et ikke-repetitivt system, imod denne
opfattelse’. Set i hans optik er hysteresis faznomener ikke nedvendigvis et post keynesiansk kende-
tegn. Hysteresis som faenomen er kun post keynesiansk, hvis den bogstavelig talt har permanente
effekter pa det helt lange sigt, séledes at der ikke findes en af hysteresis mekanismen uafhangig
ligevaegt eller ligeveegtstrend pa det helt lange sigt. Og sadan ser ikke alle ny-keynesianere pa be-
grebet hysteresis, er Davidsons pointe. Vejen’ fra ty og fremadrettet er irreversibel 1 Davidsons
optik, men det gelder netop ikke for de fleste ny-keynesianere, heevder han. Og set med post keyne-
sianske gjne s behover et stad eller et chok, som fremkalder hysteresis effekter, ikke alene at vaere
eksogent betinget. Det kan ogsé vare endogent fremkaldt. Herom skriver Davidson (1993:320) det
folgende:

”Things can change simply because people’s views (i.e., state of expectations) regarding the uncer-
tain and unpredictable future can change. A laissez-faire entrepreneurial, money-using economy
moves less like an elephant and more like a butterfly flitting in one direction and then another
without any long-term steady-state flight path objective in mind ... Revisions in expectations may
be induced by a perceived change in the real economic environment — but they need not be”.

Og dette er en argumentation, som ogsa synes at kunne identificeres i Katzner (1999). Udover ind-
ledningsvist at fastsla, at en model, der indeholder en hysteresis mekanisme, pa en eller anden made
pa kausal vis kobler ’the impact of the past on the present”, sé skelner Katzner i artiklen mellem
forskellige grader af hysteresis’. Konkret behandler han tre versioner af hysteresis feenomener re-
praesenterende en gradvis sterkere binding pé nutiden af fortidige forhold med fremtidige konse-
kvenser.

Den svageste version eller definition af hysteresis postulerer blot, at modellens nutidige udfald pé
en eller anden vis er afthengig af “its previous history”. En sterkere eller mere restriktiv definition
af hysteresis er at antage en vis grad af irreversibilitet i tilpasningsprocessernes forleb over tid.
Katzner (1999:173) taler her om en situation:

”in which changes in the state of the system, brought about by alterations in parameter values
(without modification of the system’s structure), cannot be completely reversed by restoring those
parameter values to their original levels”.

* Jf. Davidson (1993:311): "I believe there are important issues the prevent me from wholeheartedly endorsing Cross’s
belief that the New Keynesian concept of hysteresis fully captures Keynes’ “true uncertainty” environment. Is the unit
root case ... [det vil sige p = 1] ... a necessary condition for hysteresis?”

> For en mere formel matematisk repraesentation af forskellige former for hysteresis fanomener med en svagere eller en
steerkere binding af nutidige sével som fremtidige forhold til fortidige hendelser kan der henvises til Katzner (1993).



En sddan forstéelse af hysteresis begrebet synes dermed i nogen udstreekning at matche synspunk-
terne fremsat i Davidson (1993)°.

Mest restriktiv i sin definition af hysteresis — repraesenterende den sterkeste binding af nutidige
forhold til fortidige haendelser — er, ifolge Katzner, den, som udskifter model konsistent metatid
eller logisk tid med historisk kalendertid. Mens en model opbygget i logisk tid, sddan som tilfeldet
er med de to ovenstadende definitioner, hvor basissituationen og alle indeholdte eksogene variable er
fuldt ud specificeret, indebzarer, at verdierne af modellens endogene variable til enhver tid i prin-
cippet er bestemt, sd gor noget helt anderledes sig geldende for en model opbygget i historisk ka-
lendertid — og det er jo vel og marke i en sdidan *'modelramme’, at husholdninger som virksomheder
som andre gkonomiske beslutningstagere rent faktisk udspiller deres konkrete ekonomiske adferd. I
en sddan model er tid:

“unidirectional and irreversible. It flows in a single continuous stream along which every period or
moment is unique. The events of each period can only be experienced once; although their effects
may linger, after these events are experienced they are forever past. Thus, although historical time
still provides a means for sequencing events, it is not possible to go back in, or restart, historical
time, because that would imply the re-experiencing of events that have already occurred. Also, in
historical time frameworks, all action takes place in the present, and each action-generating deci-
sion is made in the light of a unique past history of previous actions, and in the face of imagined
possible occurrences and outcomes in an unknown and unknowable future”; Katzner (1999:176-
77).

Paralleliteten fra denne tredje definition af hysteresis faenomener hos Katzner til forstdelsen hos
Davidson (1993) synes dermed umiddelbar klar.

% Jf. uddybende Katzner (1999:176): “Although this second approach to hysteresis has analytical significance in that it
imposes non-trivial restrictions on the form that the dynamic system under consideration might assume, it still does not
realize the full potential of the notion of hysteresis in letting the past intrude irreversibly on the present. This is because
it only allows parameters to vary exogenously through time. The possibility, as time passes, of modulations in function-
al form, or the introduction of new variables or an entirely new model, is not permitted, although conditions certainly
arise where the latter is warranted”. Denne anden definition hos Katzner af en hysteresis mekanisme giver saledes ikke
den form for endogenitet, som Davidson (1993) netop efterlyser for, at modellen skal kunne matche de krav, der folger
af en erkendelse af eksistensen af en ontologisk form for usikkerhed, men definitionen imedekommer alligevel i hvert
tilfeelde til en vis grad altsa den irreversibilitet i tilpasningsprocessernes forlab, som Davidson kraever respekteret for at
ville anerkende hysteresis faenomener som sande post keynesianske kendetegn.

" Og nar man opererer i en sadan kalendertidsscenario, galder det, at: “the individual arrives at each moment of analysis
with a unique background and with unique thoughts derived from that background. The setting, in which he or she ana-
lyzes and behaves is also unique because it, too, has its own singular history ... The same background, same environ-
ment, and the same analytical and (or) behavioral opportunity can never occur again”; Katzner (1993:341).



Og sd til et konkret eksempel pa en hysteresis mekanisme. Med introduktion af hysteresis fenome-
ner pa arbejdsmarkedet fir man bragt en form for betydende dynamik ind i den makrogkonomiske
analyse af eksempelvis udviklingen 1 arbejdsleshed over tid. Hvad der sker pé sigt med denne, bli-
ver sd at sige pd betydningsfuld vis en funktion af udviklingen pa kort sigt; jf. f.eks. Asensio et al.
(2012:405): the equilibrium reached by the system in the medium/long run will change with the
short-run dynamics”. Er dette tilfaeldet, vil @ndringer (sted) pa efterspergselssiden ligesom vasent-
lige @ndringer i den ekonomiske politik have realekonomiske konsekvenser pa lengere sigt ikke
alene péd arbejdsmarkedet, men ogsd gennem feedback mekanismer pa varemarkederne. Dermed
ophaves den traditionelle antagelse om neutralitet af disse efterspergsels@ndringer pa lang sigt.
Hysteresis fenomener kan derfor betragtes som en proces af endogen forandring over tid, jf. ogsé
den ovenstdende gennemgang. Eller som Asensio et al. (2012:405) uddybende pointerer, sa skal
hysteresis fanomener betragtes som “a process characterized by changes in the dynamic path fol-
lowed by the economic system. The equilibria may never be reached because the variables underly-
ing it change during the dynamic process™.

Antag, i overensstemmelse med gennemgangen i Asensio et al. (2012), at relation (4) er en beskri-
velse af, hvorledes arbejdslasheden, u;, er bestemt:

4 w=a+tb-u,+c-Z

Med en traditional klassisk forstdelsesramme vil arbejdslesheden pé sigt vaere givet ved den naturli-
ge arbejdsleshed, hvorfor vi fér, at:

®) uy=ug; =un

Med stabile koefficienter, og b # 0, og steady state vaerdien Z, er det stabile niveau for uy givet
ved:

6) uxn=(a+c-Z)(1-b)

I en situation, hvor tilpasningen henimod dette niveau foregar sa langsomt, at nogle af variablene
bagved bestemmelsen af arbejdslesheden kan undergé en forandring, vores Z, bliver det langsigtede
niveau for arbejdslesheden ikke l&ngere et stabilt niveau; jf. det nedenstiende, idet arbejdslesheden
periode for periode nu er bestemt af forholdene i den forrige periode:

¥ For et andet bidrag med fokus pa en hysteresis mekanisme pa arbejdsmarkedet — konkret med fokus pa dels betydnin-
gen af relative lonaspekter mellem forskellige grupper af arbejdere dels eksistensen af visse konfliktaspekter — kan der
henvises til Arestis & Skott (1993). Gkonometrisk set synes konklusionen pa et sadant hysteresis set up baseret pd UK
data at vaere det folgende: ”Conflicts over the functional distribution of income as well as over wage relativities appear
to play important roles in labor market processes; unemployment, the level of benefits and worker militancy’ all influ-
ences the outcome of this conflict, and elements of hysteresis have been detected in the formation of wage aspirations as
well as in the effects of the proportion of long-term unemployment on wage inflation”; Arestis & Skott (1993:382-83).



u=a+b-u. t+c-Z

U =a+tb-ustc:Zy

u1=a+b-u0+c-21

Dermed bliver arbejdslesheden til et givet tidspunkt (periode) en dynamisk funktion af arbejdsles-
hedens tidligere tilpasningsmenter og de givne veerdier af Z, til Z;’.

Eller som belyst 1 Heijdra (2009:chapter 2); antag, at grundmodellen i kontinuert tid er givet ved
ralationer (7a)-(7c), hvor Y betegner det potentielle eller fuld beskeftigelsesoutputtet:

(7a) 'Y = AD(G, M/P)
(7b) Y=Y"+oP-P) ;¢>0
(7c) dP%/dt= NP - P°) >0

For at illustrere en hysteresis mekanisme'® m& modellen vare udformet i diskret tid. Sattes fokus
pa, hvordan Y, @ndres over tid fas folgende relation:

dY, = [@(ADGdG; + (1/P)ADypdM,) — apdP%, + adY ] / (¢ + ) 10>0;0>0

Af denne ses det, at Y kan gges gennem en ekspansiv enten finans- eller pengepolitik, et loft i ni-
veauet for det potentielle output og ved en reduktion i niveauet for den forventede inflation. Intro-
duceres der nu et negativt chok, o, saledes, at Y*m =Y, - o, bliver dY*t_l = dY; — do.. Udskrevet
fas dermed relationen:

dY 1 = [(ADGdG, + (1/P)ADppdM,) — a@dP® + adY ' — (¢ + a)do ] / (¢ + o)

Dermed er udfaldet af fremtidige handelser betinget af fortidige forhold; eller med Heijdra
(2009:37):

? Sammenfattende kan arbejdsloshedsdynamikken derfor skrives som: u;=b'- up+a Y b + ¢ Y b™" - Z; jf. Asensio et
al. (2012:406).

12 Konkret skriver Heijdra (2009:37) herom: “people that stay unemployed become alienated from the labour market,
stop searching for a job, and no longer count as part of the potential work force. Plausible explanations are that long-
term unemployed lose skills if they remain without a job or are stigmatized by firms. Hence, people that stay unem-
ployed for long enough no longer add to downward wage pressure and become part of the natural rate of unemploy-
ment”.



”Hence, a recession caused by tight monetary or fiscal policy or other falls in aggregate demand
can lead to a future fall in potential output and thus a future rise in the corresponding natural unem-
ployment rate”.

Dette teoretiske udsagn synes at vere i god overensstemmelse med danske erfaringer; jf. fremstil-
lingen 1 A.E. (2012). Heri belyses det, hvorledes en hgj arbejdsleshed over tid har en tendens til at
forblive hej. For at forsege at male effekten af en sddan tendens kan man undersege korrelationen
mellem ledigheden i et givet ir og ledigheden 1 tidligere &r. Resultatet af en sddan undersogelse er,
ifolge A.E. (2012:2):

”Korrelationen mellem ledigheden i ét ar og aret for er over 0,9 for AKU-ledigheden og knap 0,96
for nettoledigheden. Det er meget hgje korrelationskoefficienter, og selv arene efter er der stor kor-
relation. For bade nettoledigheden og AKU-ledigheden er der tegn pa korrelation helt op til otte ar
efter, at ledigheden er vokset”.

Og en sadan form for persistens har ogsa konsekvenser for udviklingen 1 langtidsledigheden. Ved at
male denne procentuelt som en funktion af arbejdsleshedsprocenten finder A.E. (2012:7-8), at: i
det lange lob vil langtidsledighedsprocenten vokse med 0,4 pct.point, hvis arbejdslesheden vokser
med 1 pct. Med andre ord bliver ca. 40 pct. af stigningen 1 ledigheden til langtidsledighed”. Sa base-
ret pd danske data synes hysteresis fenomener pd arbejdsmarkedet, hvad angér udviklingen i ar-
bejdslesheden ikke bare at vare et teoretisk faenomen, men en empirisk kendsgerning, i hvert tilfzl-
de i dette studie.

@konomisk politiske implikationer

Pé basis af det ovenstdende er udsagnet om, at ekonomisk politiske @ndringer, som andre forstyr-
relse pé eftersporgselssiden af ekonomien, er realekonomisk set neutrale pa det laengere sigt blevet
forkastet. Modsatningsvist felger det naturligvis logisk set ogsd af de ovenstdende teoretiske ud-
sagn og undersggelsen i A.E. (2012), at en ekspansiv ekonomisk politisk indsats kan have en posi-
tiv indvirkning pé det fremtidige niveau af sével det potentielle output som det naturlige ledigheds-
niveau. Eksistensen af betydelige hysteresis mekanismer i moderne ekonomier bidrager derfor ogsé
til pa selvstendig vis at ege effektiviteten af en given finanspolitisk ekspansion, jf. Romer (2012:6),
som pd basis af erfaringerne fra den amerikanske gkonomi, konkluderende herom skriver:

"My great fear is that if we do not take measures to get unemployment down quickly, the passage
of time may provide evidence that such hysteresis effects are even more potent than currently
thought. If hysteresis might be present, fiscal changes become even more important at a time when
unemployment has already been extremely high for a prolonged period. Fiscal contraction would
not only slow the recovery, it could cause unemployment to be permanently higher. Conversely,
fiscal expansion might not only lower unemployment in the near term, but prevent a lasting rise in
the natural rate”.



Og jf. fremstillingen 1 Delong & Summers (2012), sd er betydningen af sddanne hysteresis meka-
nismer nok sterre og dermed mere betydningsfulde for ekonomier, der befinder sig i en skonomisk
krisesituation, end hvad der gor sig geldende for skonomier under mere normale konjunkturelle
forhold.

Ogsa pé anden vis synes synet pd finanspolitikken at have undergéet en @ndring i de senere ar. For
den finansielle krise for alvor slog igennem i 2008 og efterfelgende afstedkom et makrogkonomisk
udfald i mange ekonomier med et ’zero-bound-scenario’ for rentepolitikkens vedkommende, var det
generelle syn pa finanspolitikkens varige regulerende effektivitet pd de ekonomiske konjunkturer
ganske afdempet. I stedet for at satse pd en finanspolitisk regulering af den ekonomiske udvikling
burde fokus i den ekonomiske politik is@r vere rettet mod en hensigtsmassig pengepolitisk strate-
gi, der gennem anvendelse af Taylor-regler lignende retningslinjer kunne imedese sével en inflatio-
nar som en beskeftigelsesmassig malsaetning.

Med et ’zero-bound-scenario’ som aktuel virkelighed er synet pa finanspolitikken dog tilsyneladen-
de blevet mere positivt''. Siledes papeger Blanchard & Leigh (2013), der gennemgar en raekke nye-
re prognoser fra forskellige institutioner, at sterrelsen af de finanspolitiske multiplikatorer generelt
har veret undervurderet. Styrken, realokonomisk set, af finanspolitiske tiltag synes saledes, 1 hvert
tilfeelde 1 de forste krisear, at have varet storre end hidtil antaget. De negative vakstkonsekvenser
af en finanspolitisk konsolidering, som flere lande har ivaerksat, har derfor vist sig at vare storre
end forventet.

Ifolge Blanchard & Leigh (2013) er dette resultat formentlig betinget af flere arsager. For det forste
har det ikke veret muligt for de enkelte centralbanker pé effektiv vis at imedega de kortsigtede ne-
gative virkninger af en sddan konsolidering gennem en reduktion af det nominelle renteniveau. For
det andet synes den private sektors forbrug at afhaenge mere af den nutidige frem for af den fremti-
dige indkomst, ligesom virksomhedernes investeringsomfang synes at athenge mere af den nutidige
end af den fremtidige profit, end hidtil antaget. Og for det tredje s& synes de finanspolitiske multi-
plikatorer at vere storre i en gkonomi med et betydeligt recessions gab, end hvad der er geldende
under mere normale makrogkonomiske forhold. Konkret finder Blanchard & Leigh (2013:5) derfor,
at:

”The results suggest that fiscal multipliers were, on average, underestimated for both sides of fis-
cal balance, with a slightly larger degree of underestimation associated with changes in government
spending ... We find that forecasters significantly underestimated the increase in unemployment
and the decline in private consumption and investment associated with fiscal consolidation ... The

''Som papeget af Arestis (2012) si burde den makrogkonomiske mainstream for laengst have erkendt, at finanspolitik-
ken har en steerk makrogkonomisk rolle at spille is@r i et koordineret samspil med pengepolitikken og med tiltag, som
en sikrer en finansiel stabilitet fremkaldt og opretholdt.



results are strongest, in terms of both economic and statistical significance, for forecasts published
by the IMF and, to a slightly lesser extent, by the EC”.

At finanspolitikken sédledes er mere effektiv end hidtil antaget pa kort sigt, giver dog ikke 1 sig selv
et grundlag for generelt at lempe pa en allerede planlagt finanspolitisk konsolidering, er synspunktet
hos Blanchard & Leigh. En sddan mulighed for en finanspolitisk lempelse ber overordnet set altid
vurderes 1 forhold til et enske om at opnd en mere langsigtet finanspolitisk holdbarhed, er deres
rad'?.

Men derfor rejser de ovenstdende kommentarer alligevel et alvorligt spergsmél ved det hensigts-
maessige 1 at gennemtvinge en austerity-politik, som den der for tiden doseres inden for det europee-
iske samarbejde, idet der neppe 1 denne henseende er den store forskel pd amerikansk og europaeisk
okonomi. I Zezza (2012) gives der saledes en belysning af en sddan politiks betydning for euro-
omrédet. Forudsigelsen heri er den dystre, at forfelgelsen af en ’fiscal austerity’ strategi formentlig
enten vil fore til “a long agony of stagnation in the Eurozone periphery”" eller ligefrem til et sam-
menbrud i eurosamarbejdet; jf. Zezza (2012:52).

Nogle gér endnu videre i deres kritik af en sddan konsoliderende gkonomisk politik. Sdledes mener
Bougrine (2012:111), at en séddan politik i dag bliver gjort legalt bindende med det formal ’to strip
the state of its power and sovereignty” og efterfolgende overlade denne *magt’ til private finansielle
organer “who use their own rules to assess the creditworthiness of borrowers, be this government or
business”. Derudover indebarer en sddan ekonomisk politisk strategi ogsa en tendens til at oge den
fordelingsmaessige ulighed i samfundene, pépeges det, ligesom en sidan filosofi — baseret pa bag-
grund af en neoliberal skonomisk politisk tenkning — tillige setter velferdsstaten under pres. Men
der er et oplagt alternativ til doktrinen om ’fiscal austerity’. Saledes argumenterer Bougrine, med
empirisk basis i data fra Canada, for det synspunkt, at offentlige budgetunderskud ikke ngdvendig-
vis er et onde i sig selv. Sddanne underskud er nemlig ogsa en kilde til skabelse af indkomst og vel-
stand 1 den private sektor. I stedet for at forfelge en mélsetning om ’fiscal austerity’ ber udform-
ningen af finanspolitikken i1 de enkelte lande snarere bygge pa de principper, der er givet ved ’the
functional finance approach’, som den amerikanske skonom Abba Lerner advokerede for brugen af

12 »The short-term effects of fiscal policy on economic activity are only one of the many factors that need to be consid-
ered in determining the appropriate pace of fiscal consolidation for any single economy”; Blanchard & Leigh (2013:6).

' Og, at de sakaldte PIIGS-lande er i en sardeles vanskelig okonomisk situation, der langt fra synes at vare af en forbi-
géende karakter, er indiskutabelt tilfeeldet. Saledes realiserede disse lande i 2. kvartal 2012 alle en negativ udvikling i
BNP — med en negativ vekst fra 6,3 (Grakenland) til 0,5 (Irland), mens eurogennemsnittet for dette kvartal var en ne-
gativ veekst pa 0,5. Ikke overraskende var arbejdslesheden i disse lande ogsé betydelig: sdledes er arbejdslesheden i
Spanien i oktober maned 2012 angivet til at udgere 26,2 %, mens denne i Grakenland var pa 25,4 % i august 2012
(med et eurogennemsnit pa 11,7 %). De offentlige budgetunderskud i forhold til BNP varierede for PIIGS-landene mel-
lem 3,9 % (Italien) til 13,4 % (Irland) med et eurogennemsnit pa 4,1 %; jf. ECB (2012).



i 1943": det er funktionen af finanspolitikken, som det er vigtigt at fokusere pa snarere end et even-
tuelt offentligt budgetunderskud i sig selv'”.

En afrunding

Som belyst i det ovenstaende kan arbejdsmarkedet, ligesom det naturligvis ogsd kan vere tilfeldet
pa andre af gkonomiens mange markeder, altsd vere praget af en kontekst athengighed pé en tids
specifik vis. Dermed er der givet et eksempel pa, at det makrogkonomiske system ikke udviser en
perfekt grad af repitivitet. Fortiden er altsé ikke uden betydning for udformningen af de nutidige
planer, beslutninger og handlinger, der er med til at determinere, hvorledes fremtiden kommer til at
forme sig, nir denne gennemleves som en aktuel fremtidig nutid pé et eller andet senere tidspunkt.
Ogsa af denne arsag er det derfor korrekt at haevde, at history matters for en korrekt forstaelse af,
hvorledes de makrogkonomiske processer over tid forleber. Men den made, hvorpa history matters,
er givet selv en variabel storrelse. Det er derfor langt fra en let opgave at afdekke de vasentligste
aspekter af den form for sti-athengighed, der pa et givet tidspunkt (en given tidsperiode) kendeteg-
ner den gkonomi, der nu konkret studeres med henblik pa at afdeekke de relevante kausale sammen-
hange. Givet er det dog nok, at hysteresis fenomener pa arbejdsmarkedet vil have en blivende be-
tydning for forstdelsen af, hvorledes arbejdsmarkedet fungerer, og af, hvorledes det pavirker den
samlede makrogkonomi. I hvert tilfelde i en post keynesiansk optik; jf. Asensio et al. (2012). Og
som belyst bidrager en sddan form for sti-atha@ngighed selvstaendigt til, at de realokonomiske effek-
ter af et givet finanspolitisk indgreb eges. Dermed satter eksistens af sti-athengigheds fenomener i
okonomien et yderligere spergsmaélstegn ved det hensigtsmassige i at forfelge en gkonomisk poli-
tisk strategi om ’fiscal austerity’.

Og set i et post keynesiansk perspektiv er det iser de former for sti-afthengighed, der indebarer en
sa betydelig grad af 'non-stationarity’ i det makrogkonomiske system, at det bevirker, at der dermed
bliver indbygget en veasentlig grad af irreversibilitet i tilpasningsprocesserne over tid, som er inte-
ressante. Netop derved illustreres den form for ikke-repetitiv ekonomisk adferd over tid, som det er

' Faktisk har denne tilgang til en hensigtsmaessig udformning af finanspolitiske tiltag en dansk snarere end en ameri-
kansk far. Séledes blev princippet herom udformet allerede i 1937 af Jorgen Pedersen, som papeget af Olesen (2001).
Selv i en moderne kontekst er argumentationen i Pedersen (1937) stadigvaek savel interessant som relevant.

' For et moderne bidrag, der ligeledes sztter fokus pa tesen om funktionel finanspolitik i et OLG modelmaessigt set up
med imperfekt konkurrence, kan der henvises til Skott & Ryoo (2012). Deres overordnede konklusion af deres analyse
er den, at: “It suggests that fiscal policy and public debt may be needed to avoid dynamic inefficiency and maintain full
employment, and that this fiscal policy need not and in our OLG model do not lead to any kind of unsustainability. We
have shown, moreover, that this fiscal policy need not produce adverse effects on interest rates or economic growth.
Nor does it necessarily affect the inter-generational distribution: fluctuations in household ‘confidence’ can be ad-
dressed through distributionally neutral policies”; Skott & Ryoo (2012:23).
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sa vigtig for mange post keynesianere at pdpege, er et afgerende karakteristika ved moderne mone-
tere integrerede okonomier. Det folger af en erkendelse af den fundamentale eller ontologiske form
for usikkerheds eksistens og de restriktive konsekvenser for udfoldelsen af de enkeltes ekonomiske

adferd over tid, som folger af denne.
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