KOMMENTARER OG OVERSIGTER

VARE- OG TIENESTEBALANCENS SALDO OG BESKAEFTIGELSEN

I efterkrigstiden er der fra mange sider ofte advaret mod forhejelse af penge-
lonningerne under henvisning Lil farerne herved for betalingshaiancen og dermed
for beskweltigelsen, Trods de mange advarsler er lonstigningerne fortsat 1 betyde-
ligl emfang og har vierel sierlig store under 1960%ernes haje beskwelligelse, og irods
e store lonstigninger er den hastige viekst i industrieksporten forlsat,

Videre synes det umiddelbart forbavsende, al endringen fra en gennemsnitlig
arbejdsloshed pa henved 10 proeent i perioden 1950-1959 inel. til fuld beskeftigel-
se i firene 1960-196G5 incl, kun har vieret ledsaget af en wendring af vare- og tjeneste-
balancens saldo fra et overskud pd konap % procent af bhrottonationslproduktcet
gennemsnitligt i den forste periode il et underskud pd gennemsnitlig 1% procent
i sidste periode,

Det er smdvanligt i redegorelsen for de senere drs ekonomiske udvikling at
leegge afgerende vaegl pd sivel bytteforholdets forbedring som den friere adgang
til optagelse af udenlandske lin fra sidste halvdel af 1950°crne. Om vigtigheden
af lincoptagelsen syvnes det ogsd vanskeligt at tvivle, idet der — bortsel fra 1963 -
i hele den Torlobne del af 1960°crne har vieretl underskud pd den lobende belalings-
balance over for udlandet, Imidlertid er det tenkeligt, at en relativt moderat
begrensning af den samlede indenlandske eftersporgsel i 1960°erne havde voeret
tilstraekkelig til at eliminere deficitet pd den lobende betalingsbalance, som netop

Vare- og tjeneste- Arbejds-

balancens undershkud lasheds- Bytte-

i promille af BNP procent forhold
(1) (2) (3)
1950 ........ 320 8,7 i
1951 ... ..0 8.1 9,7 87
1952 ... .. ... — 8.4 12,5 HE
953 ... — 2,0 5,2 93
1954 ... ... .. 14,5 8.0 102
1955 ........ — 9,1 9.7 100
1hae ........ 0,9 11,1 100
1937 ... —10,4 10,2 04
1958 ... .. ... —24,9 9.6 100
1959 ... ..., i 6.1 106
1860 ... .. 9,1 4.3 103
1961 ........ 12,9 3.9 1014
1962 ........ 27,6 3.3 103
1963 ........ — 0.5 4.3 105
1964 ..., ... 17,2 2.8 106

1965 ........ 13.4 2.3 106
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Merimpert af varer og
tjenester i promille asf BNP
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Figur 1

ved hej beskeftigelse og deraf felgende lav indenlandsk udbudselasticitet mi for-
modes at viere felsom for aktivitetsmendringer, Videre er det lidet plausibelt, at si
sma relative endringer i bylteforholdet, som har fundet sted inden for den sidste
halv snes 4r, kan have spillet en afgerende rolle for betalingsbalancens saldo.

Som indledning til en nmrmere undersegelse af disse forhold er foretaget nogle
ganske summariske beregninger til belysning af sammenhwxenge mellem vare- og
tjenestebalance, beskeftigelse og prisrelationer i udenrigshandelen.

I den betraglede periode - 1950-1965 inecl. - har den internationale ekonomi
vieret prcgel af en relativi stabil hajkonjunklur og stigningerne i lonniveauet har
her i landet ikke afveget markant fra udviklingen i det ovrige Vesteuropa. Det er
derfor en nzrliggende hypotese, at wndringerne i saldoen pd vare- og tjeneste-
balancen forst og fremmest kan henfaeres til sendringerne i den indenlandske
skonomiske aktivitet og eventuelt tillige bhytteforholdet i udenrigshandelen, Disse
antagelser har da ogsd spillet en fremirsedende rolle i den hjemlige ekonomiske
debat — jevnsides med advarslerne mod overdrevne lenforhejelser.
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Figur 2. Merimporten af varer og tjenester i promille af bruttonalionalproduktet
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Figur 3

Det er nmrliggende som et forsle forseg at swite vare- og tjeneslebalancens saldo
i relation til arbejdsleshedsprocenten og til forholdet mellem eksport- og import-
priser, jir. omsthende tabel, hvor vare- og tjenestebalancens saldo er adieykt i
promille af bruttonationalproduktet i lebende priser. Resultatet af en linemr
regression af vare- og tjenestebalancens saldo pa arbejdslesheden og bytteforholdet
viser sig imidlertid lidet tilfredsstillende. Man finder ganske vist — som venteligl
— at lavere ledighed og ringere bytteforhold modsvarer starre deficit over for
udlandet; men den fundne regression svarer kun for knap en tredjedel af obser-
vationernes varians,

Bemerkelsesvierdigt er videre, at bytteforholdets bidrag er ringe? Afvigelserne
mellem de observerede og beregnede vierdier af merimporten udviser en sysle-
matisk mndring gennem perioden. Figur 1, hvor samherende verdier af mer-
importen og arbejdslesheden er forbundet i kronologisk reekkefelge, tyder ogsd pa
en sterk forskydning i lebet af perioden af sammenhsengen mellem merimport og
ledighed.

1. Med de variable

x; = merimporten af varer og tjenester i promille af BNP,
xz = arbejdsloshedsprocenten,
xr3 = bytteforholdet,

angivet som standardiserede alvigelser, er regressionsligningen
xr = 0,731 xz - 0,315 x5 R 03 = .66
og de simple korrelationer: rps = —0.51; rpg = 0.20; rz3 = =0.70.
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I beregningerne er derfor sideordnet med arbejdsloshedsprocenten og bytle-
forholdet inddraget en trend. Herved Torbedres resaltatet viesentligt, idet denne
regression dickker to tredjedele af variansen i de observercde vierdier af mer-
importen.' Figur 2 viser observercde og beregnede veerdier af merimporten.

I figur 3 er arbejdsloshedsprocenterne sammenholdt med merimporten, korri-
geret for den beregnede lrend, siledes al diagrammel skulle vise den i 1865 bestd-
ende sammenhieng, Figuren syvnes at afspejle en svag tendens til, at sammen-
hiengen mellem wendeinger 1 ledighed og merimport wendrer sig med Tedigheds-
niveaue!, siledes atl en nedsietlelse af ledigheden med samme antal procent
pavirker merimporten desto stierkere, jo lavere ledigheden allerede er. Delle er
ikke overraskende, idet det indenlandske udbuds aftagende elastieitet ved lavere
ledighed ma venles at medfore hojere marginal importhvole og tillagende begraons-
ning al eksporten, Dog vil dbenbart allerede en linewr relation mellem merimpor-
ten mall i forhold til bruttonationalprodukt og arbejdsloshedsprocenten indebere,
al hoejere beskeeftigelse medferer progressiv stigning i det absolutle importover-
skud, eftersom storre beskaxeftigelse forer til storre nationalprodukl. Videre erin-
ires om, at ar-lil-de variationerne i importoverskuddet erfaringsmassigl viser en
nier sammenheng med endringerne i invesleringen i Iagre, som formentlig atter
afhwenger af navnlig prisudviklingen og aktivitetsaendringerne, Forsog med ind-
dragning af ledighedens endringer - til forskel fra dens niveau - i analysen gav
imidlertid intet positivt resultat,

Del synes lidet rimeligt, al man ved den multiple regression af merimporten pa
ledighed, bytteforhold og tiden finder, at byiteforholdet intet bidrag vder til for-
klaringen. Da den simple korrelation mellem ledighed og byvtteforhold er betydelig
— jfr. den ferste fodnote — har man forelaget en beregning i to trin: ferst er den
simple regression af ledigheden pa bytteforholdet besteml, hvorefter ledigheds-
residualerne fra denne regression er inddraget sideordnet med hytteforhold og
tiden til forklaring af merimporten. Som resultal heraf far bytteforholdet omirent
samme viegt som de to ovrige faklorer; men gunslizere hylteforhold ledsages af
sterre merimport. Den ekonomiske fortolkning — om en sddan skal findes — afl delte
nogel floromvundne resultat er formentlig, at gunstigere bytteforhold fremkalder
en si kraftig aktivitetsforagelse, at virkningen heraf ph omszetningen med udlandet
overvejer den umiddelbare virkning af lavere importpriser ogleller hojere eksport-
priser. Til stotte herfor kan henvises til, at den steerke stigning i imporiprisernce
fra 1950 til 1951 ledsagedes af et markant fald i importmengderne (der dog nok
snarere var el resullat af den ekonomiske politik end en sponlan reaktion); at
omvendt prisfaldet 1957-1959 ledsagedes af stzerk stigning i de importerede mang-
der; og endelig at en regression afl merimporten (i forhold til BNP) pa ledigheden,
importpriserne (i stedet for hytteforholdet) og tiden giver negativ regressionko-
efficient til imporipriserne,

Hvis den anforte fortolkning er fornuflig, er det nmrliggende at se de undersagle
sammenhmenge ud fra det synspunkl, at beskeftigelsen og dermed ledigheden har
veeret bestemt ved storrelsen af den merimport, som de skonomisk-poliliske myn-
dligheder har villet tillade eller akceptere; men at «det bind, som hensynet til
betalingsbalancen har lagt pd akliviteten, er blevet modificeret dels ved mndringer

1. Med de samme betegnelser som 1 den foregdende fodnote og xy = trend, er regressionen:
xy = —1.4% xs —0.003 x3 —1.15 x4 Ry 034 = 0.80.
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i prisforholdene, dels ved andre, indtil videre uspecificerede forhold. T alle
lilfeelde stemmer denne betraginingsmade vel med en hovedproblemstilling i dansk
pkonomisk politik. Man far da en meget smuk sforklaringe af ledigheden udfra
merimport, bytteforhold og tiden, hvor imidlertid igen bytteforholdet inlet sig-
nifikant hidrag vder, og hvor trend elementet er dominerende.?

Summariske analyser af den ovenfor beskrevne art er kun af meget begrenset
vierdi sivel fra teoretisk synspunkt som for forecasting formal. Mere delaljerede
analyser er derfor under udarbejdelse, hvor man vil sege nermere at helvse sam-
menhenge tl forklaring af udviklingen i hovedkomponenterne i vare- og ljenesle-
balancen. Hovedresullatet af de ovenfor gengivie forelebige beregninger — at
prisudviklingen har spillet en relativt mere beskeden rolle end siedvanligt antagel,
og al der har vieret en overordentlig slerk tendens {1 forbedring af vare- og tjene-
stebalancen 1 lobet afl den undersozte periode? — skonnes imidlertid at voere til-
streckkeligt sikre og samtidig s belyvdningsfulde fra okonomisk-polilisk svnspunlkt,
at offentliggorelse er anset for forsvarlig og enskelig.

Hvorpi den observerede tendens til reduklion af vare- og tjenestebalaneens
underskud beror, giver analvserne ingen oplvsning om, Den mest plausible
nwesien selviolgelige — forklaring er, at tendensen skylides wendringerne af erhvervs-
strukiuren og den dermed sammenhengende betydelige wendring af cksportens
varesammenseining, For s vidt ma styvrkelsen af betalingsbalaneen anses for et
varigt foonomen, og vderligere styrkelse er ventelig i fremliden, idet ;endringen af
erhivervs- og cksportsirukiur ikke kan anses for afslutitet,

Indtil begvndelsen af 1960°crne kunne bedringen af vilkirene for samkvemmet
med udlandet udnyittes til en foregelse al beskweltigelsen ved uforandrel inden-
lansk lenniveau i forhold Lil udlandets. Som de senesle ars erfaringer viser, kricves
der nu et steerkt indenlandsk eftersporgselspres for at forhindre vare- og tjieneste-
balancen i at udvise overskud, Efter at fuld beskeeftigelse er opniet, oz forudsat at
den internationale hejkonjunktur vedvarer, vil der vaere en steerk tendens til, at
lenningerne her i landet stiger stmwrkere end i udlandet. Hvis man vil forhindre,
at en wndring af lenrelationerne sker ved hurtigere stigende pengelen her i lan-
det end i udlandet, er revaluering nedvendig. End mere gmlder dette, hvis man
ikke vil deltage i udlandets inflation.

Jorgen H. Gelling*

1. Regressionen er, med de tidligere anvendie symbaoler:
ap = =042 x; —0.07 3 —0.75 x4 Rzoaze = 0.95;
Endvidere er Rzpp = 0,80 0g fla ¢ = L8950,
2. 1 alle de gennemregnede modeller er trenden al nogenlunde samme styvrke: en arlig redukiion
af vare- og tjenestebalancens deficit med et belob svarende til mellem en tredjedel og en halv

procent af BNP.
* Professor ved Aarhus Undversitel, dr. polil.



