Devalueringen og handelens liberalisering
Af Kristian Maller?)

Den ekonomiske atombombeeksplosion i september kom ikke uven-
tet, men ramle alligevel en temmelig uforberedt verden. Endnu svaver
atomskyen over eksplosionsomridel og hindrer praceise iaglttagelser:
det er derfor vanskeligt at sige noget eksakt om de umiddelbare virk-
ninger al devalueringen, og spekulationer pi liengere sigh mi givetvis
bygge pd ret hypotetiske forudsmtninger. Swerlig handicappet er en
tidsskriftartikel, hvor ordene ikke lever dognfluens korte liv, men hvor
tidsintervallet mellem produktion og konsum er si stort, at forudsaxt-
ningerne i mellemtiden totalt kan sendres og gore roesonnementerne
interesselose,

EL vaeld af sporgsmal har devalueringen fremkaldt. Man sporger si-
ledes: Vil devalueringen fremskynde genophygningsprocessen eller
forsinke den; vil den virke fremmende pd ophaovelsen af restriktio-
nerne, eller betyder den et tilbageslag. Okonomerne svarer hertil:
saporg politikerne«, og fra politisk hold fir man hojst forskellige op-
lysninger. Umiddelbart efter devalueringen erklwrede finansministe-
ren 1 en radiolale til det danske folk: *Der er ingen grund til at tro,
at devalueringen vil sltandse genopbygningen - tvaertimod vil den
give os muligheder for at fuldfore dene. »Land og Folke udirykte sine
synspunkter ph det samme sporgsmdil siledes: »Hensigten med valuta-
nedskaringen er at vielle den amerikanske krise over pi de europriske
folk . ... at plyndre folk til skjorten for at stive den vaklende kapi-
talisme af og gore den kapitalistiske verden til en oprustet fattiggarde.
Fra konservativt hold sagde folketingsmand Aksel Moller: s{Deva-
lueringen er) en beslutning, der vil maerkes pd levestandarden i hele
det danske folk — uden til den at kunne knytte hibet om en lykke-
ligere fremiide, og statsministeren erklerede 1 sin Abning af finans-
lovdebatten: »(Devalueringen har) muliggjort en fortswettelse af den
fremskridislinie, som 1 de sidste &r har kendetegnet dansk okonomi
og erhvervslive,

54 forskelligt bedommes devalueringen, og det er okonomernes op-
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gave at rede ud, under hvilke forudsmininger devalueringens kon-
sekvenser vil give den ene eller den anden part medhold.

En stor del af diskussionen om devalueringen har vieret lemmelig
ufrugthar, idet man har drefiet, hvorvidt Danmark burde have fulgt
sterling. Hertil kan der kort siges, at, saledes som problemel blev stillet
op, var der i virkeligheden intel valg. De lande, der devaluerede 30 9,
modlog knap 70 % af den danske cksport og de delvis devaluerende
lande yderligere 15 %%. Da eksporiinteresserne ofte — og vel i swrlig
grad 1 Danmark — er knvttet til bestemie politisk stierke erhvery, me-
dens importinieresserne er mere spredl, var udfaldet givel. Men selv
om man naxppe kan Kritisere resultalet, kan der i hoj grad vaere grund
til al anke over formen. Allerforst mi det understreges, al desvaluerin-
gen betod svigten af de internationale idealer. Riglignok blev Interna-
tional Monetary Fund underretiet om de respektive landes beslutnin-
ger nogle 4 timer, for nyvheden publiceredes, og fondens beslyrelse fik
pd denne mide mulighed for al give devalueringen sin formelle sank-
tion. Imidlertid stir der i fondens stalutier, at medlemmerne skal
godlgere, at en valutakursendring er nedvendig for at Korrigere en
fundamental uligeviegt. En sddan kan vel noppe konstateres med s
kort varsel en sondag eftermiddag, og at man nelop skulle komme (il
J0 <% over hele linien, turde vacre ret ejendommeligt. De lande, der har
devaluerel mindre end 30 %, har i hvert fald tilsyneladende udvist
konstrukliv tankevirksomhed, idet man ikke ler forvente, at det er
fonden, der har haft mulighed for at veere retningsgivende i si hen-
seende.

Var der tale om sviglen afl de internationale principper, mi man
ogsd med sorg konstatere, at de nordiske lande i forvirringen glemle
det hojl besungne nordiske fwellesskab, Der var faktisk her en ene-
staende mulighed for en nordisk manifestering; lejligheden blev dog
forpasset, idet de tre lande traf deres beslutninger uden at radsporge
hinanden, medens det eneste naturlige havde vierel, om landene i
faellesskab havde fremsal en erklering om, al Danmark, Norge og
Sverige hawvde besluttet at opretholde deres moentsorters indbyrdes
kurs, men devaluere med 30 9% 1 forhold til dollar.

Ogsd baggrunden for devalueringen har wvieret diskuleret vidt og
bredt, og det kan derfor ikke undgds, at der i det folgende vil blive
gentaget en del af de synspunkter, der har vaeret fort i marken. Del
er imidlertid nadvendigt at sige noget om fortiden, hvis man vil for-
spge at forlwenge udviklingslinien ind i1 [remtiden. Trods de tilfieldig-
heder, der har vieret medbeslemmende for devalueringens gennein-
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forelse, er der naturligvis en neje forbindelse mellem de skonomiske
kraefter, der fremkaldte devalueringen, og det ojeblikkelige kompleks
af vkonomiske [aktorer, hvori devalueringen selv indgir som et led.

Ofte or man tilbojelig til at betragle dollarmangelen som et moderne
[amomen i den okonomiske historie. Detle er dog ikke rigligt; allerede
i LESOerne fik Luropa del forste forvarsel om den kommende wndring
af verdens okonomiske magtbalance. Det billige amerikanske korn,
der hjulpel afl de faldende fragtsatser strommede ind over Europas
gricnser, tvang de europmiske lande til at tage stilling til det ameri-
kanske omkostningsniveau. Kun i lande, f. eks. Danmark, akecepte-
rede del amerikanske omkostningsniveau for korn. De fleste lande
forhojede toldsatserne og fjernede sig herved fra det amerikanske pris-
niveau. P4 det induostrielle omride havde Europa endnu en tid lang
forerskabet, men den amerikonske industri vandt i kraft af sit store
hjemmemarked ind pd LEuropa, og de to verdenskrige fremskyndede
i hej grad denne wdvikling, Resultatet er nu blevet, at U.S.A. er Europa
overlegen pd praktisk Lalt alle produklionsomrider. Hertil ville Adam
Smith have sagl, at selv om U. 8. A. er overlegen pd alle punkter, er
del ingen forklaring pd dollarmangelen, da de to omrdder udmmrket
kan samhandle, idet Europa fortrinsvis eksporterer de varer, hvor det
er relativt mindst underlegen, og importerer de varer, hvor U, 5 A,
er mest overlegen. Det hele er blot et sporgsméil om tilpasning afl om-
kostningsniveau eller valutakurser. Vanskeligheden har imidlertid
vaeret den, at den europweiske omkostningsstruktur har erhvervel en
il alderen svarende stivhed og derfor ikke har voeret i stand til at
sicnke sig i takl med U. 5. A.s stigende overlegenhed. Hertil kommer,
at U. 5. AL gennem sin toldpolitik skierpede vanskelighederne for de
curopeeiske varers konkurrenceevne pa det amerikanske marked. I
1939 wdgjorde tlolden siledes ikke mindre end 48 6 af de told-
pliglige varers vierdi. Ydermere var U. 5. A, pd sin side utilbojelig til
at Tolge spillels regler og undlod at fore den kreditudvidelsespolitik,
som bor viere en naturlig konsckvens af ¢t permanent stort eksport-
vverskud, 1 frene 191939 havee U, 5. A, et samlet overskud pd 10
milliarder dollar, der isier gav sig udtryk i en fortsat koncentration
af verdensguldlorrddel 1 UL 8. Al

Oversiglen side 68 illustrerer den europwiske betalingsbalance for
den sidste verdenskrig, Der var allerede da et storl underskud pd han-
delsbalancen overfor U, 5, A, der dog delvis kompenseredes gennem
de ovrige indtoegter pd betalingsbalancen. Overskuddet overfor den
mrige verden udlignede imidlertid nettounderskuddet.
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1938°)
{milliarder dollar)

. U S.A e Lalt
Europas import {fob) . ...... ... ... ... 1.3 4.2 3.0
Euronas eksport (fob) ... ... . ... ... 0.6 31 3.7
MHandelsbalance ..........c0ciuiiiienians = 0.7 = 1.1 = 1.8
Henter, transporl ele. (netta) .. ....... 0.3 1.5 1.8
Ialt .. e <+ (.4 0.4 [

1 1948 wvar skoevheden betydelig storre. Handelsbalaneen overfor
U. 5. A, havde betydelig forvierret sig. De ovrige indtaegter var ghet
sterkl ned, og samhandelen med den ovrige verden vislte ligeledes en
negativ saldo. Dollarmangelen, der hidlil havde wvieret kamoufleret
af indtxgterne fra den pyvrige verden, tridie nu frem i fuld helysning.

19481)
{millinrder dollnr)
. 5. A by lalt
Europas import (fab) ... ... ... ... ... 1.8 10.0 14.8
Europas eksport (fob) .............. 1.1 7.5 5.6
Handelsbalance ........ ..o ol -+~ 3.7 -+ .5 = .2
Renter, lransporl ele. {(netlo) ........ 1.1 0.5 0.6
] -~ 3.6 = 2.0 = .0

En smrlig interesse knyiler sig til studiet af U. 5. A.s belalings-
balance. Hvorledes har handelsbalancen udviklet sig 1 de senere ir, og
hvorledes er betalingerne for eksportoverskuddel blevel erlagt. Dette
er illustreret nedenfor,

U. &, As befalingsbalance?®)

{milliarder dollar)
1846 1947 Ludl lalt

Import + tjenesteydelser .................. 7.2 BD 100 262
Eksport + tjenestevdelser ..., .. ..., 15.0 198 168 51.0
Overskud: ... ... ... 7.8 113 6.3 254

Udlignel ved:

Kreditler og investeringer ................ 31 4.0 1.5 2.5
L - 2.9 24 44 9.7
Til internationale institutioner . .......... .. .z .4 1.4
Kob al guld ......... ... .. ... ... ..... 0y 28 15 3.0
Kob af andre akliver ................. 1.3 1.7 0.7 2.3
TAIE  © e e e e R 80 123 74 2737
DilTeremee .. o e mmneres e e e 0.2 1.0 11 23

ry ;I;:lhl-:lll':rne er hentel fra Economic Survey of Lurope in 19458, pag. 112
" Tallene bearbejdel ¢fter oplysninger § Federal Beserve Bulletin 1949, pag. 451,
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[ de ire efterkrigsir havde U, 5. AL altsd et samlet eksportoverskud
pa 25 milliarder dollar. Heraf var knap 10 milliarder ydet som kredit-
ter eller investeringer, 10 milliarder var gaver, dels fra private og dels
Marshallhjalp ele., 1.2 milliard er bidrag til Den Internationale Bank
o Internationale Linefond, og endelig er der kobt guld for 3 milliar-
der og andre aktiver (bl. a. reduklion af tilgodehavender i U, 8, A.) for
ca. 2 millinrder. Det er indlysende, at en sidan lingenes tilstand er
uholdbar i det lange lob; i U. 5. A, er man klar over det, og heri kan
vi ogsh viere enige fra et europwisk synspunkt. Teoretisk er der natur-
ligvis intet i vejen for, at mereksporten fortsat finansieres over gave-
kontoen, men at Marshallhjxelpen fra at viere socialhjaelp til det tren-
gende Furopa skulle gd hen at blive aldersrente til gamle udslidte
kulturnationer, er nwppe sandsynligt. Guldimporlen har ogsd sin
naturlige begraensning, de naevnle tre Ars tilviekst til U 5. As guld-
reserver oversliger i hvert fald guldproduktionen i samme tidsrum,
ag de curopeiske guldreserver er snart hortset fra Svejts nede pi et
niveau, hvor tandleger og guldsmede vil protestere mod yderligere
formindskelse. Tilbage er der en fortsat geldsaettelse, et alternativ som
man af mange grunde m finde ulilfredsstillende.

Den sidste krig har i hoj grad anfiegtet Storbritanniens position som
verdenshank., Den konvertering af sterling til Jdollar, der tidligere
kunne ske i London i kraft af Storbritanniens stilling som internatio-
nalt handelscentrum, er for tiden udelukket. Det europziske dollar-
prollem, der tidligere lostes 1 London, administreres nu gennem Mar-
shallhjielpen, en udvej der som antydet kun kan viere af midlertidig
karakier: men trods Storbritanniens wndrede magtposition udger det
dog stadig Europas forpost overfor dollaromridet, og de europaiske
dollarvanskeligheder koncentrerer sig derfor i sierlig grad i1 England.
Devalueringen var allsd ikke el speciflikt engelsk problem, der skyld-
tes, at England havde vorden i sine finanser, men mi ses 1 videre per-
spelitiv, Del danshe ordsprog om, al ndr bonden har penge. har alle
penge, kan overswelles Hil ewropmisk op udirykkes siledes, at nar
Storbritunnien har dollar, har det ovrige Europa ogsd dollar. Den
akulle siluation, som tvang Storbritannien Ll at devaluere, hang sam-
men med, at dret 1949 udviklede sig i farciruende retning med hensyn
lil de engelske guld- og valulareserver. Den 1. juli androg sterling-
omridets guld- og dollarreserver 400 mill. £, men dollarunderskuddet
i de foregiende maneder havde gennemgiende andraget 50 mill. £ pr.
mined, og selv om stersledelen herafl dackkedes af Marshallhjxelp, var
det dog indenflor synsvidde, hyvorndr reserverne var fuldstendig op-
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spist, medmindre en afgorende vending indtraf. De specielle Arsager
til det krafiige fald var navnlig to, nemlig nedgang i dollarindtaeglerne
hidrorende fra salg af rivarer til U.S.A. fra Dominions og sviglende
indiwgter ved salg af fwerdigvarer til U.S.A. fra Storbritannien. Ster-
lingomridets dollarindtaegler konecenlreres i en dollarpulje i London,
og de to storste bidragydere er Indien og Malaja, der tilsammen fe-
verer ca. 409 af puljens dollarindtxegler. Slorbritannien bidrager selv
med godt 209%. De vigligsle eksportvarer til U.S.A. fra del britiske
verdensrige er gummi, jute, uld, kakao, kaffe og the, der diekker ca.
halvdelen afl eksporten. I 1949 formindskede U.S.A. imidlertid sine
keb al disse révarer, hvad der stod i forbindelse med det omslag al
hojkonjunkturen, der si smil var begyndt at vise sig. Den mindskede
efterspergsel forle ydermere til prisfald, hvad der yderligere reduce-
rede dollarindlaegterne. Storbritanniens egen cksport il U.S A, faldt i
drets forste maneder med ca. en trediedel sammenlignel med Lilsva-
rende periode 1948, Dette ses nedenfor,

Britisk elksporl il US.A.

cmidll. £3
5 mdr. ¥ mdr.
1948 1949
b1 1 0.1 6.2
Maskiner ele. .« ..o et e e e e e e .2 14
Tekstil o. L ... i et e 84 0.5
Motorkeretojer ... . e e G.8 3.4
R 16.4 121
Todal: . e ceaae. 439 3248

Bileksporten gik ned til en trediedel, og del eneste omride, hvor
eksporten holdt sig, var spiritusgruppen, hvor den skotske whisky ud-
gjorde hovedbestanddelen, idet U.S.A. aftager ikke mindre end 905 al
den samlede eksport af skotsk whisky. Trods cnergiske udtalelser
om det modsalle mitle Stafford Cripps s4 hin sendag kundgere for
det let cholerede imperium, at sterlingen mitte nedskrives for al
give eksporten foregede konkurrencemuligheder indenfor dollaroms
rhdet.

Og hermed er vi niet til kardinalpunktel: Devalueringens mulighed
for at fremkalde en stromkaentring i handelsforholdet mellem U5 A.
og de europwiske lande, Man md imidlertid straks gere sig klart, al
det er en opgave af uhyre format at tilvejebringe noget i retning af
ligevaegt 1 vareomsxtningen med dollaromridel. Adskillige gange er
der fra Marshalladministrationens side blevet wdtalt som malsalning,
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al der senesl i 1952 skal viere tilvejebragt ligevaegt i betalingsforholdet
mellem U.S.A. og Europa. Men efterhinden som dette tidspunkt naer-
mer sig, kommer det dog til al st4 mere og mere tydeligt, at den veksel
man her har udstedt, ikke kan ventes at blive indfriet.1)

Hvilken kraftanstrengelse de enkelte lande i Europa skal gore for
at nd milet: Ligevaegt pd handelsbalancen overfor U.S.A., illustreres
med al onskelig tydelighed af folgende oversigt, der angiver, hvor stor
en del de europweiske lande var 1 stand til at dakke af importen fra
U.S.A. i 1938 og 1948 ved hjmlp al deres eksport til dette land.

Eksport il USA. : import fra US.A.
1938 1948/49

i i
b LR L AL L EULS BT L | T 27 G
Danmark ... e e 13 12
BT 16 29
b T T 64 1]
Belgien ... .......... 55 39
Holland ... ... ... ........... {2 11
Frankrig ... o e i e e e e . 39 14
Italiem ... ... . e .. . . 73 16
Svejls L. e e e a0 19

Oversiglen viser navnlig to ting, for det forste at vi var betydelig
nermere en ligevaegltstilstand i 1938 end 1 1948, for det andet at Stor-
britannien er det eneste af landene, der har forbedret sin handels-
balance. Det vil imidlertid umiddelbart fremgé af tallene, at en tilveje-
bringelse af handelsforholdet 1 : 1 mf betyde enten en meget drastisk
importnedskxering fra U.S.A. eller en eksportforogelse af et omfang,
der horer hjemme i utopiens verden.

Bortset fra Holland er Danmark det land, der stir lavest pd dollar-
rangstigen, og Danmark er formentlig ogsd et af de lande, der vil have

"y Professor Jorgen Pedersen wdtalte det optomistiske syvnspunkt i Nationalokonomisk
Farening den 2671 19 (Natek. T. 1949, pag. 29): »Den megen tale om, at del ikke er
muligt for Europa at (jerne dollarunderskuddet, er helt urimelig. De curopueiske lande kan
selviolgelig indrelte deres okonomi sdledes, at der uden importregulering kan opnds ligevaegt
ogsh overfor dollarpmridet, del vil ske ganske af sig selv, ndir Iri prisdanpelse er elablerct . . a0
Anderledes sh kontorche! Barfels pd sagen (Natok. T. 1949, pag. 147): wDer lurde dog vaere
grund il atl understrege, al den médlseining, der svnes at optage bide organisationen i Pars
of amerikanerne, nemlig tilvejebringelse af ligevegt i betalingsforholdet 1l Amerika under
fri¢ forhold og uden amerikansk hjelp, itkke er den lykkeligste, thi det md i praksis anses
for udelukket, selv hvis de europaiske valulaer soges nermere lilpassel til dollar, al til-
vejebringe denne ligevegt under frie forhold i en overskuelig fremfid . . .o, Og hertil slutlede
Marshallorganisationen i Paris sig: »I{ il was at one time our belief that Europe was making
such speedy recovery that siability could be achieved in 1952, we must now admil that
this hope was illusoryve,
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svierest ved at gore sig geldende pd det amerikanske marked. Lang-
tidsprogrammet har lagt hovedvieglen pd en foregelse afl den ani-
malske eksport til dollaromridel, men den hidlidige udvikling stem-
mer ikke til optimisme.

Dansk eksport (il dollaromrdedef.
Conill. kr.}

Faklisk Forvented

144 1952 53
1 1 1 k1] 173
15 3 18
Kod og flesk ..., ciiiiiiiininaninie cievarnnnnns 2 43
Egprodukler . .. L e ] 3
Andre fedevarer ... . i e e 4 a6
IndusIrivarer . e e e 48 125
Al . e e e e e 08 470

To forhold forveerrer udsiglerne for en femdobling, for del forste
at der i tallene for smoreksporten i 1948 indgik en ekstraordinar smor-
leverance til Canada for 27 mill. kr., for del andet al moengderne
efter devalueringen forudsat uforandret pris i danske kroner skal
eges med 44% for at hjembringe de tilsigtede dollarindtaoegler.

Danmarks dollarproblem er derfor afhangig af, om dets hovedaf-
tagere og herunder specielt England bliver 1 stand til at lose deres
dollarproblemer, siledes at vi kan fi omvekslet en del af vor blode
valuta til hird valuta. Kampen om de amerikanske dollar skal i vir-
keligheden ikke udkempes i selve U.S.A., men i overvejende grad
P de oversoiske markeder. Her er del, at devalueringen skal vise sine
eksportfremmende virkninger og gere de europmiske varer konkur-
rencedygtige overfor de amerikanske. Det staerkl industrialiserede
Europa har sil naturlige afsetningsmarked 1 de 1 industriel henseende
mindre udviklede lande, der til gengaeld kan levere cavarer til Europas
industri og landbrug. Spergsmilet er da, om US.A. vil akeeptere
devalueringens konsekvenser og finde sig i at overlade en del al sine
overspiske markeder til de europaiske industrivarer eller ikke wil
godtage den tingenes tilstand, som det sclv har vaeret drivijederen til.
Hvis U.5.A. vil opfatte den forstierkede konkurrence som valuladum-
ping, er der kun et kort skridt til, at ogsd U.S.A. devaluerer dollaren,
og hermed er enhver forin for fornuft i devalueringstanken borl-
vejret.

Vil devalueringen medfore en pget liberalisering af den inlernatio-
nale handel, eller vil indgrebene overfor samhandelen tvaertimod volse
i styrke, idet man finder det nodvendigt med magt at tvinge handelen
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ind 1 bhestemie baner? Til dette spargsmdl mad svares, at det forst er
nedvendigt at klargere problemstillingen. Selve den mAilsetning, der
hgger 1, at man tilstraeber ligeviegt overfor US.A., harmonerer 1 og
for sig darligt med de liberalistiske ideer, idet man herigennem knzae-
sielter det tosidede handelsprineip. Denne udvikling kan altsd ikke
siges at viere onskvaerdig, for sd vidt som den er i modstrid med det
almindelige onske om den storst mulige flersidighed i den internatio-
nale vareomsxining. En sidan balance vil neppe kunne etableres uden
yvderligere indgreb. Problemet bor da ogsh lmegges op pd en anden mide,
ilet man sporger, om devalueringen har oget mulighederne for at
lempe de herskende handelsrestriktioner; det wil aller sige, om de-
valueringen har skabt basis for storre ligevaegl pd betalingsbalancen.
En sidan ligeviegtstilstand md netop vaere kriteriet for, at man kan
skride til lempelse af indgrebene overfor den udenlandske vareomsaet-
ning. Man taler undertiden om, at en bestemt valutakurs er en lige-
vieglskurs, sifremt der ved denne kan tilvejebringes ligeviegt pd be-
talingsbhalancen, forudsat dog at der ikke er handelsrestriktioner.
Vanskelighederne i den nuvierende situation forsterkes af, at der
foruden ligevargt ph betalingsbalancen som helhed krieves ligevargt
pi dollarbalaneen. Der kan siledes viere lo ligeveeglskurser, der dog
burde tendere mod at falde sammen, efterhinden som samtlige lande
ophaver handels- og betalingsrestriktionerne. I det folgende taler wi
derfor om betalingsbalancen som helhed.

IEn teoretisk analyse af devalueringens indfiydelse pd betalings-
balancen vanskeliggores 1 nogen grad af den omstendighed, at storste-
delen af den okonomiske litteratur om devaluering omhandler det
hestemte forhold, at et enkelt land devaluerer i forhold til omverdenen,
o ud fra enkle praemisser opstilles komplicerede matematiske formler
til belysning af belalingsbalancens forandringer. Alt dette er stort
set vaerdilost, nir det gaelder om at tilvejebringe klarhed over det her
foreliggende problem. Del er nemlig ikke Danmark, der har foretaget
en ensidig handling, medens den ovrige verden er uberort, tvaerlimod,
landene kan opdeles i tre grupper. For det forste den gruppe, hvorlil
Danmark horer, og som har devalueret med ca. 309, dernast en
gruppe af lande med U.S.A. i spidsen, som ikke har devaluerel, og
endelig en blandet gruppe, der har devalueret, men med forskellige
procentsalser. Da det formodes bekendt, hvorledes landene fordeler
sig pd disse grupper, er det formentlig overflodigt at nievne de enkelie
landes placering. Der shal blotl anfores, at gruppen med 30¢% deva-
luering repriesenierer godt en trediedel af verdenshandelen, den delvis
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devaluerende gruppe ca. en femtedel og de ikke devaluerende lande
knap halvdelen.

Delte, at import og eksport fordeler sig ujovnl pd de tre grupper,
gor det svierere at overse virkningerne af devalueringen og umuligger
ethvert forseg pd generalisering. Lad os tenke os et land A, hvis hele
import kommer fra dollaromridel, medens hele eksporten ghir til
sterlingomridet. I detle tilf:elde vil vareomsaelningen med uforandrede
mangder og priser i udenlandsk valuta betyde, at landet ma betale
mere for sin indforsel, men fir det samme belob som tidligere hjem
for udferslen. Devalueringen har altsi haft en overordentlig ugunstig
indflydelse pa landets belalingsbalance. For land B er det modsatie
tilfreldet, hele eksporten gir til dollaromridet, medens importen kom-
mer fra sterlingomrhdet. Under samme forudsaininger vil wdforslen
indbringe 44%; mere, medens indferslen er uforandret i vierdi; denne
situation er sidledes sserdeles gunsiig, Disse to eksempler reprivsenterer
de teoretiske yderpunkler, og sporgsimdlel er si, hvorledes de enkelte
lande placerer sig i Torhold til disse punkter. Til belysning af Dan-
marks slilling er der 1 den grafiske fremslilling fig. 1 vist, hvorledes
Danmarks manedlige import og eksport pa grundlag af handelsstati-
stikken i de forste 8 mineder af 1949 fordeler sig mellem de tre omrb-
der. Vi opstiller forelobig den forudswtning, at de omsatle varemang-
der holdes konstant, og at der kun opstar prisstigninger, der er hidfoart
af de foretagne valutakursmendringer. De skraverede felter angiver
vierdiforogelsen malt i kroner af sivel immporl som eksport vedrorende
omriderne, der ikke har eller kun delvis har devalueret. Endelig er
vderst til hajre angivel betalingsbalancen for o efter devalueringen.
Dette meget forenklede billede af virkeligheden illustrerer tydeligt det
forhold, at Danmark befinder sig i en stilling, der ligger nwrmesl
land A, altsh del ugunstige tilfwelde. Til trods for de teoretiske forud-
sietninger, der er opstillet, er det dog muligl at drage den praktiske
konklusion, at pd kort sigt mi devalueringen betvde en viesentlig
forringelse al vor betalingshalance, sfivel dollarbalaneen som beta-
lingshalancen som helhed.

Underskuddet, der pr. mined i indevaerende ar har andraget 86
mill. kr., skulle altsd under de angivne forudsetninger uden omlag-
ning af handelens placeringer foreoges med 39 mill. eller med 45%.
Tilsvarende regneslykker kan laves for de evrige lande, og resultaterne
vil blive forskellige alt efter handelens struktur.

Det foreghende har vist devalueringens ejeblikkelige pivirkning af
betalingsbalanecen, en indflydelse der ikke kan motivere lempelse af
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restriktionerne, tviertimod. Det er dog kun en ojebliksbelragining,
ideen med devaluering er jo den dobbeltsidige dels at formindske
eftersporgslen efter dollar ved omlegning af samhandelen til sterling-
omridet, dels at oge udbudet af dollar gennem slorre eksport til
dollaromridet. Tegningen fig. 2 illustrerer del forste af disse formil;
ordinataksen angiver forholdet mellem pris i dollar pd dollarvarer og
pris i pund pa sterlingvarer, og ud ad abscisseaksen afswlles vare-
miengderne.

Ved en bestemt vekselkurs [ er alle varerne pa linien ab konkur-
rencedygtige overfor sterlingvarerne og swlges fra dollaromridet til
sterlingomridet, hvorimod varerne ud over b kebes i pund. En deva-
luering medforer en swnkning af den vandrette linie til position II,
og varemingden indskrienkes til ac, idet varerne be; ikke langere
er konkurrencedyglige. Imidlertid reducerer dollaromridet sine priser,
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hvilket er angivet ved den punkierede linie, og dette forskyder igen
konkurrencelforholdet, siledes al der nu kan alsmites varemazengden
ace fra dollaromridet.

Del samime billede blol med omvendt fortegn ses i figur 3.

Her udtrykker ordinaten relationerne mellem pris i pund pd ster-
lingvarer og pris i dollar pi dellarvarer. Ved vekselkurs I er varerne
ab billigst i pund og swlges til dollaromridet, den nye vekselkurs II
andrer konkurrenceforholdet, og ac; kan nu saclges fra sterlingom-
ridet til dollaromridet. Priserne stiger i sterlingomridel, og eksporten
indskrienkes i anden omgang til aca.

Disse skematiske fremstillinger af handelsomlazgningen er giet ud
fra, at prisrelationerne var den afgorende faktor, og siger ikke noget
om cftersporgsels- og udbudselasticiteterne. [ sellers-market ville
I-kurven pd strackningen mellem b og ¢4 viere meget stejl, og wndringen
af prisforholdet ville allsd have haft ringe indflydelse pd forskydnin-
gen i varemiengderne. I det nuvierende buyers-market har devaluerin-
gen storre muligheder for at pivirke afsetningen.t)

Sporgsmilet er imidlertid, hvilken pristrykkende indilydelse pa
dollarmarkedet en forogelse af eksporten fra sterlingomridet har. En
forbedring af dollarindtaegterne forudsactter, at der sker en betydelig
cksportforogelse, og resullatet er altsh betinget af, at der fra dollar-
omriddet er en relativ elastisk ceftersporgsel efter europaciske varer.
Lad os . cks. anlage, at den eksporterede mangde foroges med 209,
medens prisen kun falder med 109 (malt i dollar). I s& fald sker der
en indbtegtsforogelse i dollar, idet eksportvaerdien stiger med 90/100
1200100=8 <. Omvendl formindsker de devaluerende lande indkobene
i dollaromrddet. Problemet er, i hvilket omfang dette virker trykkende
pa dollarprisen. Der kan naeppe vaere nogen tvivl om, at prisen ikke
pivirkes synacrligt heraf. Man md formode, at der er tale om et for-
holdsvis elaslisk udbud. Formindsker de europmxiske lande deres kob
1 dollaromridel med f. eks. 209, og delle trykker dollarprisen med
5 %, reduceres valutaundgiften med 95/100:<80/100=24 <%, Vi kan her-
efter stille et forholdsvis simpelt regnestykke op. Forholdet mellem
de devaluerende landes import fra og eksporl til US.A. er 1 runde
tal 100 : 25, Idet vi giir vud fra dette forhold, opstiller vi side 78 i
kolonne 1 en handelsbalanee udirykt i indekstal, der udviser et
underskud ph 75. I kelonne 2 ser vi handelsbalancen umiddelbart efter
devalueringen. Importen er blevel fordyret og repraesenterer nu 144

"y I, Gelting § Natak. T, 19049, pag. 95, og Norreghrd Nasmuossen § Okonomi o Polilik
149, pag. 133.
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eksporlen 36, og underskuddet er siledes sleget til 108, Idet vi benytter
de ovenfor anferte elasticilelseksempler, fir vi en ny handelsbalance,
hvor importen er reduceret med 24 9% og eksporten foroget med 8 72, og
underskuddet er nu 70.

Indekstal.
1 a2 3
Import fra dollaromrade ... ... oo o oo on . 100 144 1049
Eksport til dollaromchde ........ .. ......... o 25 36 10
Underskud: .o e e e e 75 108 70

Der er sfledes sket en lille forbedring af handelsbalancen, men
denne udvikling har kraevet store ofre fra de devaluerende landes side,
idel de har formindsket importen med 209 og foreget eksporten med
samme procentbeloh, Disse taleksempler er formentlig til trods for, at
de bygger pd mere eller mindre Lilfxeldige forudsatninger, mere illu-
strerende end et kompliceret formelapparat, der alligevel mitte operere
ud fra lige si vilkarligt valgte forudsatninger. Resultaterne synes altsh
at pege i retning af, at de problemer, de europiciske lande stir overfor,
er slorre end smwdvanligvis antaget.

I det foreghende er der kun talt om prisreaktionerne pi dollar-
markederne som [olge af slerlinglandenes omlaegninger af eksport og
import. IZn meget viglig faktor er imidlertid, hvorledes priserne 1 ster-
lingomradet influeres af devalueringen. Vi har allerede naevnt, al de
importerede dollarvarer umiddelbart stiger 449%. Jo storre andel dol-
larvarerne andrager al importen desto storre prisstigning, og jo storre
udenrigshandelen er i forhold til det samlede nationalprodukt, desto
slierkere pivirkning sker der af det indenlandske prisniveau. For
Danmarks vedkommende kan der forelages en lille regneoperation pd
grundlag af tallene i figur 1. De i figuren angivne tal for den samlede
udenrigsomsatning for og cfler devalueringen repriesenlerer en gen-
nemsnitlig prisstigning pd ca. 16% . Hertil svarer en kronenedskoering
pa 13—149%, der altsd kan tages som udiryk for kronens gennem-
snitlige vaerdiforringelse med den sammens:aeining af udenrigshandelen,
der er geldende i ajeblikket.

Tallene giver ogsd en antydning af, hvorledes import- og eksport-
pristallet vil udvikle sig i de kommende mineder. Sammenlignes for-
skydningerne i importvaerdierne for sig, kommer man Lil en stigning
pd ea. 209, medens eksportvierdierne kun er stegel med eca. 109%.
Dette betyder en forringelse af vore sterms of trade« overfor udlandet.
Siden efterdret 1947 har bylteforholdel mellem danske og udenlandske
varer vaorel relativt gunstigl (med 1935 som sammenligningsbasis).
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Detle mad nu snart ophore, importprisindekset vil i lebet af kort tid
vaere pd hojde med og antagelig slige op over eksportindekset. For-
holdet mellem de to pristal er vist ovenfor (fig. 4). Man bemarker, at
mmportpriskurvens faldende tendens i september 1949 er afbrudt og
aflost al en stigning pd 5 pointst).

Hvormeget vil det hjemlige prisnivean pdvirkes af prisstigningen
pd de varer, der omsivlles med udlandet? Atter kan vi lage vor tilflugt
lil et summarisk regnestykke med de foran anforte 16 % som udgangs-
punkt. For Danmarks vedkommende andrager udenrigshandelen ea.
en fjerdedel af det samlede nationalprodukt; en fjerdedel af de 16 %
er 4 %, som siledes skulle udtrykke devalueringens umiddelbare og
direkte pivirkning pl prisniveauct.

Hertil kommer imidlertid de indirekle virkninger, der er vanske-
ligere at indkalkulere, men som muligvis vil vise sig at overstige de

U Imporipristallet for november var 294 mod 285 i august; eksportpristallet var 295
i november mod 308 1 august. Intervallel er allsd indsnavrel [ra 23 0l 1 point, lil denne
udvikling — wvafbengig al devalueringen — kan de nye englandspriser fra 1. okiober
ogsd bidrage,
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direkte, Blandt de indirckle virkninger er der nogle, der formindsker
tendensen til prisstigning, og nogle der forstierker den.

1) To ting kan modvirke den danske prisstigning:

a) Et fald i dollarpriserne, hvad enten det skyldes formindsket
eftersporgsel fra de devaluerende lande eller en almindelig
konjunkturnedgang.

b} Omlxegning af handelen bort fra det fordyrede dollaromride
til slerlinpomradet.

2} To ling forsterker den danske prisstigning:
a) Prisstigninger i de devaluerende lande, og
b) Indre pivirkninger hidrerende fra den hjemlige indkomst-
stram,

ad 1.

Naturligvis vil devalueringen udove et vist tryk pd de amerikanske
varer; spergsmélet er blot, om delle pres er af veesentlig betydning. 1
betragining af, at U. 5. As eksport til Europa i 1948 kun udgjorde
2 %% af nationalindtegten, ma svingninger indenfor disse 2 9 have en
begriensel indflydelse pd prisudviklingen. Omlagningen al importen
til bladvalutalande afsvaekker virkningen af den forhajede dollarkurs,
men priserne pd de varer, der er {lyttel, ma dog alt andet lige vaere
hojere end priserne i dollar far devalueringen.

ad 2,

Prismendringerne indenfor de devaluerende lande har allerede frem-
kaldt adskillige overraskelser. En rickke rivarer ph det engelske mar-
ked har gjort dollarstigningen med il nogen fortrydelse hos Storbri-
tanniens kunder. Fra engelsk side henvises 1il belydningen af at skabe
ligeviegt overfor de amerikanske rdvarepriser. Economist forklarer om
de britiske riavarer, at stheir true world price is a maller nol merely
of cost in devalued sterling bul of demand in undevalued dollarse.
Hver gang der i Storbrilannien bruges 1 kg tin eller bly, mi det ind-
kalkuleres i betalingsbalancen som mistet dollarindtaegt. Delle syns-
punkt er nalturligvis i god harmoni med det almindelige onske om at
fa stoerre sammenhang mellem priser og produkiionsomkostninger
landene indbyrdes. Den logiske konsekvens md imidlertid blive en op-
givelse af prisdiscrimineringspolilikken. Denne ytrer sig pd to mider:
dels ved at et land smxtter forskellig pris pd varen Lil eksport og til
hjemmeforbrug, dels ved at holde forskellige priser over for de for-
skellige udenlandske markeder. Typisk er prispolilikken for kult).,

Iy Ec. Survey pag. 108.
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Dollar pr. lon 1948 m::-jk'::lr::r:is Eksportpris
Storbritanmien ... ...ttt 9—10 1435—20
Tyskland ... . e 8—11 143, —24
Polen ... .. e .. 1--7 7—1a

Dog hvilket land tor kasle den forsle sten; Norge har solgt hvalolie
til 160 dollar pi hjemmemarkedet og eksporteret til 400 dollar. Dan-
mark har fiet en langl hejere sukkerpris ved eksport end prisen pi
hjemmemarkedet o. 5. v. Virkningerne bliver i det lange leb uokono-
misk forbrug og investering. Underpris eller subvention for en vare
pi del ene marked svarer til knaphed og rationering pd det andet.
Devalueringens formdl: al nierme omkoslningsniveauerne til hinanden
forudsmwtter derfor en ombicgning af den hidtil forte prispolitik.

Nir til sidst de anfoerte betragininger skal sammenfattes og stilles i
reliel til problemet den internationale handels liberalisering, mi der
skelnes mellem virkningerne pd kort og pd lengere sigt. PA kort sigt
sker der en forringelse af de devaluerende landes betalingsbalancer, og
en betydelig international kreditydelse vil voere nodvendig, hvis en
nedbrydelse af handelsrestriktionerne skal blive mulig. PA lengere
sigt skulle devalueringens positive virkninger kunne spores; deva-
lueringen har formindsket overvurderingen af den europaxiske valuta
g sdledes fremkaldt en lilniermelse af kobekraflen af dollarvaluta
og blod valuta. Men det bor understreges, at devalueringen kun er en
enkelt faktor blandt de okonomiske og politiske faktorer, der er be-
stemmende for samhandelens udbygning. Sporgsmélet er, om man er
parat til al tage konsekvenserne af devalueringen: om Europa er ind-
stillet pd at stenke sin nuvaerende levefod, og om U. 5. A. er rede lil
at hmeve sin i forvejen hoje levestandard. Forsoger Europa gennem for-
vpgel indkomstskabelse at tilslore devalueringens virkninger, fremmies
inflationen, foroges omhkostningsniveauet, og devalueringen gores illu-
sorisk. Vil U. 5. A, fastholde sine toldsatser, sit importlicenssystem,
korl sagt modarbejde Europas bestracbelser for en storre eksport til
dollaromridel, da vil devalueringen vise sig at vaere en finsko,



