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Indledning

1. Formdlet med denne undersogelse er at bestemme pengelensendringens
determinanter for Danmark i mellemkrigstiden og pengelenssendringens
determinanter for mellemkrigstiden og efterkrigstiden under ¢t I en tid-
ligere artikel er der bragt nogle resultater fra en tilsvarende analyse af
pengelansandringens determinanter for efterkrigstiden (se Liittichau 1972).
Den teoretiske problemstilling i forbindelse med den sikaldte Phillips-rela-
tion vil ikke blive diskuteret i dette bidrag, ligesom resultaterne af de
mange, overvejende engelske og amerikanske empiriske undersogelser af
pengelonseendringens determinanter heller ikke vil blive omtalt (se Liitti-
chau 1965, 1966 og 1969}.

2. De forsegte cxogene variable (regressorer) vil ikke blive nmrmere
omtalt i denne artikel, ligesom der heller ikke vil blive gjort rede for
modellens specifikation, da disse forhold er hehandlet i den tidligere artikel
i dette tidsskrift (se punkterne 2-6 i Liittichau 1972).

3. I det folgende vil nedennzevnte symboler blive benytiet.

D.W. = Durbin-Watson-statistikken til maling af aulokorrelation i residu-
alerne
e = w? — w¢ = residualet

% Lektor ved Aarhus Universitet. Fremskaffelsen af undersogelsens grundmateriale er
foretaget af daverende studwoecon, Jergen S. 8. Jergensen, der ogsi har foretaget en
lang rekke komplicerede beregninger. Estimalionen af regressionsligningerne er sket pi
Aarhus Universitets Regnecenter. Jeg onsker at takke medarbejderne ved Okonomisk
Institut og Statistisk Institut for rdd under udarbejdelsen, Endelig takkes Statens
Almindelige Videnskabsfond for en hevilling pd 5.000 Lkr. til aflenning af studenter-
meidhjelp,
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p = den arlige relative @endring i forbrugerpriserne udlrykt som deeimal

R® = determinationskoefficienten korrigeret for frihedsgrader

r = den simple korrelationskoefficient

T = antal observationer

t = tiden milt i mineder

U = den Arlige gennemsnitlige arbejdsleshed udtrykt som decimal

u = den éarlige, relative @ndring i den drlige, gennemsnitlige arbejds-
loshed udtrykl som decimal

I = den drlige, relative sendring i den gennemsnitlige pengelon udtrykt
som decimal

w¢ = den estimerede (beregnede), drlige, relative zendring i den gennem-
snitlige pengelon udtrykt som decimal

w? = den observerede, irlige, relative zndring i den gennemsnitlige
pengelon udtrykt som decimal

* = signifikant p4 109, signifikansniveauet

i = » » b9, »

S — » » o 190 »

Estimationsresultaterne for mellemkrigstiden

4. Den valgte undersogelsesperiode er 1922-1938'. Denne periode er igen
delt op i delperioderne 1922-1930 og 1931-19382% Opdelingen er foretaget for
at kunne afgere, om der er vaesentlige forskelle pa lendannelsen i en periode
kendetegnet ved szerdeles haj ledighed for de fleste drs vedkommende, som
tilfaeldet var for 1931-1938, og pé lendannelsen i en periode med noget
gunstigere konjunkturer som i 4drene 1922-1930,

5. De estimerede regressionsligninger® er som folger for de tre perioder:

1922-1938

we = 0,06613 + 0,70847 py_;; — 0,23840 Up_y5 — 0,04851 ue_g-te;
(0,02328)** (0,11011)***  (0,11533)* (0,01949)%* (1)

T = 17

R = 0,799

DW. = 1,559. Der er ingen autokorrelation i residualerne pi 19, signifi-

kansniveauel
rpy = 0,04619; rpy = —0,44678; rys = —0,57454

1. Den ferste pengelenszndring, der tages med i regressionsanalysen, er fra april kvartal
1922 til april kvartal 1923, medens den sidst medtagne pengelpnsendring er fra april
kvartal 1933 til april kvartal 1939.

2. Estimationsresultaterne fra disse delperioder er bestemt med forholdsvis stor usikker-
hed, da antallet af observationer er lille.

3. Senere i denne artikel vil ogsd estimationsresultaterne for nogle ikke-lincazre rela-
tioner blive disknierat
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1922-1930
we = 0,01146 + 0,62527 py_;y — 0,05716 ue_g + e (2)
(0,00709)  (0,13867)*%*  (0,02616)*

T = 9

R® = 0,803

rpy = —0,66550

1931-1938

ury = 0,13906 + 0,75959 py_qy — 0,60400 Uy_yg — 0,09821 wz_g -+ e (3)
(0,05118)% (0,25447)%* (0,22823)* (0,04674)

T = 8

R = 0,624

rpy = 0,67203; rpy = —0,61271; ry, = —0,87886

6. Profiteendringsvariablen?, samspilsvariablen®, den laggede pengelens-
mndringsvariabel®, dummy wvariablen vedrerende konkurrenceintensiteten
over for udlandet™ sivel som dummy variablen for socialdemokratisk del-
tagelse i regeringen® viser sig alle at wvaere ikke-signifikante for mellem-
krigsperioden.

7. De estimerede regressionskoefficienter for priseendringen er mindre end
én, hvilket implicerer, at pengelonnens elasticitet med hensyn til priserne
er mindre end 1.

De fundne betydelige timelags for ledigheden er plausible pi baggrund
af den gennemgdende store ledighed 1 mellemkrigstiden, hvor den domine-
rende komponent i den totale lpnstigning ma antages at have vieret lon-
stigningen i dirckie tilknytning til de generelle overenskomster, medens
lenglidningen formentlig betod lidt. De kollektive overenskomsters gennem-

4. Fndringen i aktickursindekset for industrien er det eneste af vore profitendringsmél,
hvor der er data til radighed for mellemkrigstiden. Denne wvariabel er forsegt for
1924-1938 og for 1931-1938.

5. Samspilsvariablen har wvierel forsept for 1922-1938, 1922-1930 samt for 1831-1938.
Variablen er faktisk netop lige signifikant pad 10 9% signifikansniveauwect for 1922-1938.
Samspilsvariablen tages imidlertid ikke med i regressionsligningen, da den er meget
sterkt korreleret med priseadringsvariablen.

6. Den laggede pengelensmndringsvariabel er forsegt for 1922-1938, 1922-1930 samt for
1931-1938, Nir den laggede pengelonsendring ikke er signifikant, kan det muligvis
skyldes, at en positiv effekt for nogle &r og en negativ effekt for andre ir inden for
den samme periode netop ophaver hinanden,

7. Dummy variablen vedrarende graden af konkurrence over for udlandet er forsegt for
1922-1938. Det estimerede fortegn for dummy variablen wviser, at pengelannens stig-
ningstakt er relativi mindre i perioden med sterk konkurrence fra udlandet 1922-1930
end i perioden med mindre intensiv konkurrence 1931-1938.

8. Dummy wvariablen for socialdemoliratisk deltagelse i regeringen er forsegt for 1922-
1938. Det fundne fortegn for dummy wvariablen wiser, at pengelsnncns stigningstakt
er relativt mindre i 4r med socialdemokratisk deltagelse i regeringen end i Ar, hvor
socialdemokratiet ikke er regeringsdeltager.

14*
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snitlige varighed var pi mellem ét og to ir i sivel 1920erne® som 1930’erne®.

Ifolge regressionsligning (1) vil pengelonnen viere usendret ved et stabilt
detailpristal for en konstant ledighed pa henved 0,23 (se figur 1), For et
uendret detailpristal og en konstant ledighed pd 0,30 vil faldet i penge-
lannen vere 0,015, medens pengelsnnens stigning vil veere 0,030 ved stabile
detailpriser og en stahil ledighed pd 0,11,

Resultaterne af fra regressionsligning (1) at ekstrapolere, hvilken lon-
stigning, der ved et stabilt detailpristal er lorbundet med et konstant
ledighedsniveau et sted i fuldbeskeftigelseszonen, mi tages med stort
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Figur 1: Den particlle sammenhaeng mellem pengelenszndring (w) og ledighed (U
estimeret for ligning (1) 1922-1938.

9, En undersegelse for fret 1928 foretaget af Danmarks Statistik viste, at hovedparten
af de kollektive overenskomsler havde en wvarighed pd et &r, men at den grafiske
industri, tekstilindustrien, tobaksindustrien, blikkenslagerne uden for Kebenhavn,
bryggeriarbejderne, de faglerte murere uden for Kebenhavn samt murerarbejdsmeaen-
dene i Kohenhavo alle havde afslutlet kollektive overenskomster med en varighed pa
to Ar. Endelig var varigheden af de Lkolleklive overenskomster tre fir i chokolade-
industrien og i sulkkerindustrien. (Se sfledes Danmarks Statistik 1929, p. 273 og
p. 289), De kollektive overenskomsters gennemsnitlige wvarighed var siledes pi
mellem &t og to &r i 1928.

10. I 1930°erne havde hovedparten af de kollektive overenskomster en varighed pi ét ar,
men en hel del fag havde to-irige kollektive overenskomster. (Se siledes P. Milhsj
1954, p. 52.}) De kolleklive overenskomsters gennemsnitlige wvarighed i 1930°erne var
shledes pd lidt under 1% ir
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forbehold, da regressionsligning (1) er estimeret for et ledighedsniveau pi
mellem 0,11 og 0,30 (se figur 1).

Ifelge figur 1 og ligning (1) vil et fald i ledigheden pa 1 % point implicere
en foregelse af lennen pa 0,2 % point. Det cstimerede {rade-off mellem
ledighed og pengelonsaendring er med andre ord - 0,2,

Dislussion af mellemkrigstidens residualer
8. Blandt de ir, der indgir i mellemkrigstidens undersogelsesperiode, er
der saerlig grund til at diskutere folgende.

9. Konflikten pa arbejdsmarkedet i foriret 1922 var mellemkrigstidens
trediestorste med 2,3 millioner tabte arbejdsdage. Konflikten varede for de
fleste fags vedkommende til 10, april. For nogle fag varede konflikten
derimod til den 26. april og for fagene inden for byggesektoren i Kehenhavn
endog til 5. maj. Den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal 1922
vil vaere overvurderet, da de arbejdere, der ikke var berort af konflikten,
blev betalt efter de gamle lsnsatser, som var hsjere end de lensatser, der
kom til at gmlde efter konfliktens opher. Lenfaldet for 1922-1923 vil derfor
vaere overvurderet, Dette skulle tale for et negativt residual for 1922-1923.
Det faktisk fundne residual er negativt (se fig. 2)12,

10. Konflikten pa arbejdsmarkedet i foraret 1925 var dette drhundredes
storste Lkonflikt med hele 4,0 millioner tabte arhbejdsdage. For de fleste
arbejderes vedkommende blev konflikten ferst bragt til afslutning den 8.
juni. Arhejdsgiverforeningen offentliggjorde som felge heraf ikke tal for
den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal 1925, ligesom Danmarks
Statistikk heller ikke offentliggjorde arhejdsleshedstal for april og maj
mined. Det var siledes nadvendigt at konstruere disse len-* og ledigheds-
tal™ ved interpolation. Sadanne interpolationer wil altid vaere unejagtige,
og disse unsjagtigheder vil manifestere sig i residualerne' for 1924-1925 og
for 1925-1926.

11. H. Winding Pedersen (1937) diskuterer virkningerne af mellembrigstidens store
konflikter pid arbejdsmarkedet § 1921, 1922, 1925 og 1936.

12, Herudover il den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal 1922 blive
pivirket, hvis arbejdernes fordeling pd undergrupper i lanstatistikken er anderledes
end den ville vaere i en situation uden konflikt,

13. Den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal (150 ore) er heregnet som
gennemsnittet af de gennemsnitlige timefortjenester for januar kvartal 1925 (148
are) og juli kvartal 1925 (152 are),

14, Arbejdsleshedstallene for april (0,12) og maj méned {(0,10) er konstrueret ved at
benytte de omliggende méneders arbejdsleshedstal,

15. Herudover wil den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal 1925 blive
pivirket, hvis arbejdernes fordeling pA undergrupper i lonstatistikken er anderledes,
end den ville vare i en situation uden konflikt,
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Figur 2: Residualer fra ligning (1). 1922-1938.

Hertil kommer, at der fandt et prisfald pd ca. 10 9% sted for 1925-1926
i forbindelse med, at den danske krones guldvaerdi steg fra 66 ore i januar
1925 til 91 ere i september 1925 og til 99 ore ved udgangen af aret 1926.
I januar 1927 vendte Danmark tilbage til guldmentfoden.

Det mé forventes, at de danske eksporterhverv vil veere tilbageholdende
med at indromme lenstigninger, da deres konkurrenceevne blev forringet
ved pariferingen. Dette taler taget alene for et negativt residual for 1925-
1926, Det faktisk fundne residual for 1925-1920 er negativt (se fig. 2).

11. Den naststerste konflikt i mellemkrigstiden med 2,9 millioner tabte
arbejdsdage fandt sted i foraret 1936'®, Konflikten varede indtil 30. marts,
men de lonstigninger, der blev resultatet, fik normalt ferst virkning fra
engang i april mined. Den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal
1936 vil derfor vaere undervurderet, ligesom lenstigningen for 1935-1936 vil
viere undervurderet, medens lenstigningen vil vaere overvurderet for 1936-
1937, Dette skulle tale for et negalivt residual for 1935-1936 og et positivt

16. Danmaks Statistik offentliggjorde arbejdsleshedstallene for sdvel februar som marts
mined. men antager at dis<e fal ar far store,



K. Liitlichau: Nogle resultater vedr, pengelonsendringens delerminanter 203

residual for 1936-1937. De faktisk fundne residualer'™ har netop disse
fortegn (se fig. 2).

12. Det fremgir, at der for naxsten alle de store residualers vedkommende,
hvor de benyttede variable ikke er i stand til pa tilfredsstillende made at
forklare pengelensandringens variation, findes specielle grunde til disse
store residualer. De store konflikter pd arbejdsmarkedet med mange tabte
arbejdsdage er ofte forklaringen pi de for visse &r fundne store residualer.

Det er derimod ikke muligt at spore det forhold, at Danmark forlod
guldmentfoden 29. september 1931, i residualerne hverken for 1931-1932
eller for 1932-1933 (se fig. 2). Den danske devaluering 30. januar 1933 pa
18 95, der var et led i Kanslergadeforliget, giver sig heller ikke til kende
i residualet for 1932-1933 (se fig. 2).

Diskussionen af residualernes sterrelse og mulige arsager er ret detal-
jeret, da der findes si mange institutionelle faktorer, der pévirker penge-
lonsxendringens sterrelse. Det er imidlertid nmppe muligt at medtage de
institutionelle forhold som variable i regressionsligningen, da disse vanske-
ligt lader sig kvantificere, fordi de har mange »dimensionere.

Mellemkrigstidens estimationsresuliater for de ikke-linezere relationer

13. Hidtil er der kun bhenyitet linezere relationer mellemn de exogene
variable og pengelensendringen. Da der imidlertid er flere skonomiske
grunde, der a priori taler for eksistensen af ikke-lineacre sammenhange, er
forskellige ikke-linezere relationer mellem de exogene variable®® og penge-
lensandringen ogsa blevel forsegl®.

Det faktum, at der vil findes en nedre griense for ledigheden, fordi der
altid vil eksistere en vis friktionsledighed pi arbejdsmarkedet, samt den
almindelige erfaring, at lennen lettere bevager sig opad ved lille ledighed
end nedad ved stor ledighed, taler begge for, at en negativ og degressiv
sammenhzng mellem pengelensaendring og ledighed vil forklare pengelen-
nens variation bedre end en lineser relation. Derfor er flere forskellige degres-
sive relationer forsegt.

17. Herudover vil den gennemsnitlige timefortjeneste for april kvartal 1936 blive
pavirket, hvis arbejdernes fordeling pd undergrupper i lenstatistikken er anderledes,
end den ville vaere I en sitwation vnden konflikt.

18. De ikke-linewre relationer er alene forsegt for felgende exogene variable; pris-
wndringen, ledigheden samt dennes @ndring, da de andre forsegte exogene variable
som far nmvnt alle viste sig at vare uden betydning.

19. I forbindelse med estimationen af de ikke-linemre relationer eksperimenteredes der
med timelaggene, men eksperimenterne gennemfartes imidlertid alene for de timelags,
der starrelsesmamssigt er 1 neerheden af de estimercde timelags for de linezre rela-
tioner. Estimationsresultaterne viser i evrigt, at de fundne optimale timelags synes
at vere nmesten helt uafthengige af, hvilken relation der benyttes.
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Pa tilsvarende méde er det undersogt, om en negativ og degressiv sam-
menhang mellem pengelensendring og ledighedens wm@ndring forklarer
pengelonnens variation bedre end en linezxr relation. I forbindelse hermed
er flere forskellige degressive relationer forsogt,

Endelig er det blevet prevet, om sammenhzngen mellem pengelonsen-
dring og priszndring vil blive bedre forklaret ved at benytie en funktions-
form, der implicerer, at pengelonnen stiger enten progressivt eller degressivt
med prisstigningen. PA forhind forekommer det mest plausibelt med en
degressiv sammenhang, da pristalsreguleringen ikke giver fuld kompen-
sation for prisstigningen.

14. Estimalionsresultaterne for de forskellige forsegte ikke-lincare rela-
tioner?® er angivet i regressionsligningerne (4)-(16).

15. Samtlige estimerede fortegn for regressionskoefficienterne til pris-
#ndringen er udtryk for en positiv sammenhzng mellem pengelensmndring

1922-1938
ity = —0,01419 + 0,66626 p;_,, + 0,00426 E‘:—HF 0,04144 wy_z+e; (4)
(0,02522) (0,12381)***  (0,00455) (0,02261)*
T = 17
e = 0,750
DW. == 1,487. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 1%, signi-
fikansniveauet
ri = —0,56683; rpy = —0,44678; T, = 0,62531
u u
Ly = —0,06186 + 0,69165 py_q, — 0,03674 log Ur_;3 — 0,04619 tr_g+-e:
(0,04049) (0,11788)***  (0,02428) (0,02121)**  (5)
T = 17
R == 0,774
nw, = 1,490. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19, signi-
fikansniveauet
rplog v = 0,66294; rpy = —0,44678; rig vua = —0,60742

20, Da pengelensendringen, prismndringen samt ledighedens @ndring alle kan udvise
sdvel positive som negative vaerdier, er der i logaritmeformuleringerne overalt tillagt
tallet 1. Da ledigheden kun kan vare positiv, er der ingen grund til at tillegge tallet
1 i denne variabels logaritmeformuleringer. Det er overalt naturlige logaritmer, der
er benyitet i analysen.
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Ly = —0,04819 4 0,67896 log(pt_y, + 1) — 0,03408 log U;_,3 —
(0,04167) (0,12034)**%* (0,02480)

0,04649 log(u_o + 1) + e (6)
(0,02479)*

T = 17

R = 0,760

DW, = 1,514. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19 signi-

fikansniveauet

Fogrpsvtog v = 0,06914; Fiogepipiogrusy = —0,47103;

Ilog Ulogrusy) = —U,60102

log(we+1) = —0,04428 + 0,67784 log(pi_zy—+1) — 0,03126 log Up_;5 —

(0,04288) (0,12381)*** (0,02552)

0,04616 log(u_g+1) - ¢ (7)
(0,02551)*

T = 17

R = 0,751

DW. = 1,507. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19, signi-

fikansniveauct

Nog(p+logy = 0,56914; Fiogrpytogrusy = —0,47103;

Nog Ulogrnyy) = —U,60102

log(we-1) = 0,05308 + 0,70778 pr_py — 0,22684 Uy_ys — 0,04875 uy_g+e:

(0,02410)%** (0,11400)*®*%  (0,11941)* (0,02018)** (8)
T = 17
kR = 0,79
DW. = 1,520. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19 signi-
fikansniveauet
FpUl === 0,54619, Fpu — —0,44678; I'ify = _G,5?454
1922-1930
w = 0,01045 +- 0,61981 log(pe_qy+1) — 0,05741 log(ue_g+1)+e:
(0,00863) (0,15548)*%* (0,03326) (9)
T = 9
R2 = 0,875

Tlog(p+1)logfury = —0,70963
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log (we-41) = 0,00875 + 0,61148 log(pe_q, +1) — 0,06169 log(u_g+1)+e;

(0,00914) (0,16459)%%* (0,03521) (10)
T = 9
R* = 0,864
Flog(pyy)logury = —0,70963
log (w;+1) = 0,00990 + 0,61567 p;_,, — 0,06149 ue_g-te; (11)
(0,00749) (0,14643)***  (0,02762)*
T = 9
it = {884
1931-1938
1
we = —0,26745 + 0,99130 py_; + 0,05666 —— —0,24309 uy_+e;
t-18 (12)
(0,07703)%% (0,24765)**  (0,01603)%* (0,07590)**
T = 3
R = 0,751
ro1= —0,77125;  rpu = —0,70832; Ty, = 0,96782
v U
we = —0,20446 4 0,74871 p;_qp — 0,19579 logUs_ys —
(0,09855)%* (0,24948)**  (0,06450)**
0,17059 ue_y + e (13)
(0,06594) %
T = b
R = 0,688

Fplogli = {]172504; I'pe = '_0.?[]832; Tlogin = *—9,94336

wy = —0,37139% + 0,87868 log(pi_s;+1) — 0,24229 logU;_;3 —
(0,11946)** (0,24274)** (0,07707) %%
0,22859 log(ui_q+1) + e (14)
(0,08403)*
T = 8
B = 0,708

Fogrp+logtr = 0,72767; Mogrpeylogrusy = —0,68305;
Tlog iFlogfu 1l = —{},96:396
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log(wi+1) = — 0,36268 + 0,85892 log(ps_zy+1) — 0,23658 log Up_y5 —
(0,11758)%%(0,23893) % (0,07586)**

0,22423 log(us_y+1) + e (15)
(0,08271)*

T == 8

R — 0,706

Mog(p+log = 0,72767; riogrpivtogruyr) = — 0,68305;
Fog Ulogfusy = — 0,96396

log(we+1) = 0,13508 - 0,74356 pr_qy — 0,58688 Up_ys — 0,09602 u_g + e

(0,05054)* (0,25131)**  (0,22540)* (0,04616)  (186)
T = 8

R* = 0,618

rpy = 0,67203; rpy = —0,61271; ry, = —0,87886

og prisendring. Hertil kommer, at ligningerne (7), (10) og (15), hvor
regressionskoelficienterne lil prisiendringen ligger mellem 0 og +1, alle
afslorer en degressiv, positiv sammenhseng mellem pengelensxendring og
priseendring. Dette Ivder i ovrigt plausibelt, nir det tages i betragtning, at
pristalsreguleringen ikke giver fuld kompensation for prisstigninger.

Alle de estimerede fortegn for regressionskoelficienterne til ledigheden
er udtryk for en negativ sammenhzseng mellem pengelensendring og ledig-
hed. At de fundne regressionskoefficienter til ledigheden er si sméi i
ligningerne (7) og (15) viser, al de negative relationer mellem lenzndring
og ledighed kun udviser en sserdeles ringe grad af degressivitet®'. Dette
lyder rimeligt pa baggrund af den store ledighed i mellemkrigsperioden.

Samtlige estimerede fortegn for regressionskoefficienterne til ledighedens
@ndring er udiryk for en negativ sammenhseng mellem pengelensaendring
og ledighedens mndring. At den fundne regressionskoefficient iil ledighedens
mndring er si lille i ligningerne (7), (10} og (15) viser, at den negative
relation mellem lgnaendring og ledighedens ®ndring kun udviscr en sardeles
ringe grad af degressivitet.

91. Graden af degressivitet er bestemt som den partielt afledte af anden grad, som for
det nvnte tilfxlde er:
iy (-1 - A - U822

Hvis ag er numerisk t@t ved nul, vil graden af degressivitet vemre lille, {4 er en
konstant).
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16. Det er kun tilladeligt (se A. 5. Goldberger 1968, pp. 129-30) at foretage
indhyrdes sammenligninger mellem de determinationskoefficienter, der er
bestemt for regressionsligninger, hvor den endogene variabel er pengelons-
endringen. PA samme mide er det alene tilladt at sammenligne de esti-
merede determinationskoefficienter, der er bestemt for regressionsligninger,
hvor den endogene variabel er logaritmen til pengelonsendringen plus én.

Valget mellem de forskellige forsogte funktionsformer foretages dels ud
fra disse funktionsformers estimerede determinationskoefficienter®, dels ud
fra de for disse funktionsformer estimerede regressionsligningers evne til
at kunne forecaste sendringer 1 pengelannen uden for selve eslimations-
perioden og dels ud fra en mere almindelig viden om de okonomiske
forhold, iser pi arbejdsmarkedet.

17. Determinationskoefficienterne korrigeret for frihedsgrader er vist i
tabel 1 for de forskellige forsegte funktionsformer,

En sammenligning af determinationskoefficienterne for de funktions-
former, hvor pengelensendringen er endogen variabel, afslerer, at den
linezere relation er den, der alt i alt har den storste determinationskoefficient
for mellemkrigsperioden. Tabel 1 wviser imidlertid, at forskellene pa de
estimerede determinationskoefficienter for de forskellige funktionsformer

Tabel 1. Deferminationskoefficienten(®) R*

w endogen variabel log (e +1) endogen variabel

Perioder Regressionsligning Regressionsligning
1922-1938 (1) C) (5) (6) (M) (8)

0,799 0,750 0,774 0,760 0,751 0,19
1922-1930  (2) (9) (10)  amn

0,893 -- — 0,875 0,864 0,884
1931-1938 (1) (12) (13) (14) (15) (16)

0,624 0,751 0,688 0,708 0,706 0,618

Note: (2} Korrigeret for [rihedsgrader.

22. At foretage valg mellem forskellige funktionsformer alene ud fra de estimerede
determinationskoefficienters storrelse er af tvivlsom wvaerdi. Dette skyldes, at deter-
minationskoefficienlens fordelingsfunktion afhanger af de valgte exogene variable,
af de benyttede timelags, og af den form, i hvilken de¢ exogene variable indgir.
Fordelingsfunktionen for determinationskocfficienten afhmnger séiledes af matricen
af exogene variable, af graden af autokorrelation i residualerne og af graden af
gensidig afhxzngighed mellem de exogene variable. Dette implicerer, at sammenlig-
ninger mellem forskellige determinationskoefficienter er genstand for stor usikker-
hed,, da matricen af exogene variable, graden af anlokorrelation og graden af gensidig
afhengighed mellem de exogene variable mi antages at variere med de benyttede
variable, timelags oz funktinnsformer (8o J, Hooets oz A P Abvabamse 1563).
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er si smé, at det er umuligt at velge mellem funklionsformerne ud fra
determinationskoefficienterne alene.

Det forekommer i evrigt plausibelt, at den linemre relation har den
storste determinationskoefficient for perioden 1922-1938. Denne periode er
karakteriseret ved udelukkende at indeholde ir med stor ledighed, nemlig
mellem 0,11 og 0,30,

Reagerer pengelonnen asymmelrisk pd priszendringer?
18. Siden Keynes’ tid har flere skonomer hmvdet, at pengelennen lettere
bevaeger sig opad, nir priserne stiger, end den bevager sig nedad, nir
priserne falder. For at kunne teste denne hypotese er der estimeret dels
en regressionsligning, der alene omfatter mellemkrigstidens prisstigningsar,
og dels en regressionsligning alene for prisfaldsirene,

1929-1938 (p > 0)

we = 0,05694 + 0,74261 py_p, — 0,26004 Uy_yq — 0,02058 uy_g+er  (17)
(0,04298) (0,57282) (0,14453) (0,01446)

T = 8§

R = 0,484

Residual varians = 0,0004032

rgy = —0,10432; rpy = —0,57896; rpy = —0,34928

1922-1938 (p < 0)

wy = 0,19820 - 1,26564 p;_,, — 0,81136 Up_yg — 0,11023 uy_g+c¢  (18)
(0,18681) (0,52906)* (0,86095) (0,08754)

T =8

m = 0,673

Residual varians = 0,0004617

rpp = 0,66241; rpy = —0,31317; ryy = —0,88790

Regressionsligningerne® (17) og (18) viser, at den estimercde regres-
sionskoefficient til prismndringen er storre for prisfaldsfirene, end den
estimerede regressionskoefficient til prisendringen er for prisstignings-
drene, En f-test viser imidlertid, at den estimerede regressionskoefficient til
priszendringen for prisfaldsirene ikke er signifikanl sterre end den estime-
rede regressionskoefficient til prismndringen for prisstigningsirene.

Det fundne resultat, at regressionskocfficienten til prisendringen er

23, Der burde have voeret benytiet et 18 maneders timelag i stedet for et 16 maneders
timelag for ledigheden, og et 8 maneders timelag | stedet for et & mineders timelag
for ledighedens mndring (se ligning {1)). Men de estimerede resultater ville nappe
afvige meget fra hinanden i de lo tilfale.



210 Nationalokonomisk Tidsskrift 1972, 110. bd., 3.-%. hefte

sterrre for prisfaldsirene end for prisstigningsiirene, er i direkte modstrid
med, hvad man ville forvente pa forhind. En af grundene til dette over-
raskende resultat skal muligvis soges i det fakium, at pristalsreguleringen
var mere udbredt ph arbejdsmarkedet 1 de ir, hvor priserne {aldt, end den
var i drene med prisstigning®. Asymmetrihypotesen har pi grund af pris-
talsreguleringens forskellige udbredelse pi arbejdsmarkedet i henholdsvis
prisstigningsirene og i prisfaldsirene siledes nweppe veeret udsat for en
egentlig afprovning.

Sammenligning af mellemlrigstidens og efterkrigstidens resultater

19. De estimerede konstante led samt deres signifikansniveau sfivel som
de estimerede regressionskoefficienter samt deres signifikansnivean er for
mellem- og efterkrigstiden vist i tabellerne 2-6.

Tabel 2. De esfimerede konsfante led.

Exogene variable
Perioder p. U .o U, u U p.Uw
1922-1938 0,05613**

1922-1930 0,01146
1931-1938 0,13906*

1946-1966  0,10230*+*
1946-1958 0,16079%+*
1959-1966 0,15706***

Tabel 3. De estimerede regressionskoefficienfer til prisendringen.

Exogene variable

Perioder p U p, p. U u p, U w
1922-1938 0,70847***

1922-1930 0,62527 %=+

1931-1938 0,75959**

1946-1966  0,41990%**

1946-1958 0,79876%**

24, For de otte prisstigningsdr er der sfledes to ir, for hvilke hele arbejdsmarkedel
benytter pristalsregulering, to Ar, for hvilke kun de dele af arbejdsmarkedet, der
har to-irige overenskomster, benytter pristalsregulering, og fire ar, hvor der slet
ikke benytles pristalsregulering. For de otte prisfaldsir er der derimod tre ar, for
hvilke hele arbejdsmarkedet benytler pristalsregulering, to ir, for hvilke mere e¢nd
halvdelen benytter pristalsregulering, et &r, for hvilket alene den del af arbejds-
markedet, der har to-Arige overenskomster, benytter pristalsregulering, samt to Ar,
for hvilke kun smi dele af arbejdsmarkedet benytter pristalsreguolering, Pristals-
reguleringen er siledes mere udbredt for prisfaldsirene end for prisstigningsirene.
(S5¢ sfledes Danmarks Statistik 1929 pp, 218-72 og pp. 315-21, samt Milhej 1954,
kapitel 1).
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Tabel 4. De estimerede regressionskoeffictenter til ledigheden.

Exogene variable

Perioder p U I u p U u p.Uw
1922-1938 —{),23840*

1931-1938 —0,60400%

1946-1966 —0,61348***

1946-1958 —1,52494 % %%
1959-1966 —1,00338 %=+

Tabel 5. De estimerede regressionskoefficienter fil ledighedens cendring.

Exogene variable

Perioder o U, u U
1922-1938 —0,04851**
1922-1930  —0,056716*

1931-1938 —0,09821*
1959-1966 —0,05779%%*

Tabel 6 . Den estimerede regressionskoefficiend
{1l den laggede pengelonseendring.

Exogene variable
Periode p U w

1946-1958 0,25766%

20. Itabel 7 er vist de beregnede @ndringer i pengelennen ved forskellige
ledighedsniveauer.

Tabel 7. Beregnede veerdier af pengelonsendringen (we) for allernalive ledighedsniveauer ([7).

Estimations- U
perioder 0,02 0,04 0,06 0,08 0,10 0,12 0,14

1922-1938(2) 0,051 0,046 0,042 0,037 0,052 0,027 0,022
1946-1966(2) 0,090 0,078 0,066 0,053 0,041 0,029 0,017

Noter: (®) De beregnede endringer i pengelonnen (w<) er udregnet for stabile detailpriser og for et
konstant ledighedsniveau. (") De beregnede mndringer i pengelonnen () er udregnet for
uendrede detailpriser,

21. Det er ikke tilladeligt at slutte ud fra figur 3, at for et givet ledigheds-
niveau pa mindre end 0,125 wil lenstigningen veere storre i efterkrigstiden
end i mellemkrigstiden, eller sagt pA en anden méade, at Phillips-kurven
ligger hejere efter anden verdenskrig end for. Det kan nemlig ikke udeluk-
kes, at lenstigningen i efterkrigstiden ville veere mindre end lenstigningen
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Figur 3: De partielle sammenh@znge mellem pengelonsendring (w) og ledighed (U7)
cstireret for ligning (1) 1922-1938 og for ligning (1) 1946-1966.

i mellemkrigstiden for efterkrigstidens ledighedsniveau, dvs. 0,02-0,12, Om
dette er tilfaldet, kan ikke afgeres, fordi mellemkrigstidens ledighed varie-
rede mellem 0,11 og 0,30,

De estimerede f(rade-offs mellem ledighed og pengelonsmndring er for
mellemkrigstiden og efterkrigstiden henholdsvis -0,24 og -0,61 (se fig. 3
og tabel 4). Et fald i ledigheden pi 1 % point implicerede siledes i mellem-
krigstiden en foregelse af lennen pa kun 0,24 % point, medens det impli-
cerede en lenforegelse pa 0,61 % point i efterkrigstiden®s.

Figur 3 viser yderligere, at pengelonnen vil vare slabil ved et uwendret
detailpristal for et konstant ledighedsniveau pd 0,235 i mellemkrigstiden,
medens pengelennen vil veere stabil ved konstante detailpriser for en ledig-
hed pa kun 0,165 i cfterkrigstiden.

25. Det cestimerede trade-off mellem ledighed og lensndring er pdA hele -1,90 for
perioden 1950-19RR (e <ilodas tahael 4),
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I alle de {tilfwelde, hvor der ekstrapoleres uden for de intervaller, som
regressionsligningen er estimeret for, ma resuliaterne tages med et stort
forbehold®®. Dette gmlder iszr, hvis der ekstrapoleres, som det f. eks. finder
sted i tabel 7, hvilke lenstigninger, der er forbundet med alternative ledig-
hedsniveauer i fuldbeskaftigelseszonen med udgangspunkt i en regressions-
ligning, der e¢r bestemt for perioden 1922-1938.

Estimalionsresullaterne for mellem- og efterkrigsliden under ét
22, Den eslimerede regressionsligning er som felger for mellemkrigs- og

efterkrigstiden under ét:

1922-1938 4 1946-1966

wy = 0,07026 4+ 0,63168 Pt_qy — 0,30796 Us_y5 — 0,06437 ty_gt-ey
(0,00704)%%% (0,07144)%%%  (0,04544)%*  (0,01208)%*% (19)
T = 38
R = 0,862
DW.= 1,894,  Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19, signi-
fikansniveauet
rpp = —0,30236; rpy = —0,24648; ry, = —0,06039

23, Profitendringsvariablen®?, samspilsvariablen®®, den laggede pengelons-
endring®®, dummy wvariablen vedrerende konkurrenceintensiteten over for
udlandet®® sivel som dummy variablen for socialdemokratiets deltagelse®!
i regeringen viser sig alle ikke-signifikante for mellem- og efterkrigsperioden
under ét,

26. Regressionsligningen for perioden 1922-1938 er bestemt for ledighedsintervallet 0,11-
0,40, medens regressionsligningen for 1946-1966 er hestemt for intervallet 0,02-0,12,

27. Andringen i aktickursindckset for industrien er afprevet for perioden 1924-1938 4
1946-1966.

28, Samspilsvariablen c¢r forspgt for 1922-1938 4+ 1946-1966.

20. Den laggede pengelensmndringsvariabel er forsegt for 1922-1938 4+ 1946-1966. Det
estimerede fortegn for regressionskoefficienten til den laggede pengelensmndring er
positiv. Pengelansstigningen nu intensiveres altsdy af en tidligere stedfunden penge-
lonsstigning. Nir den laggede pengelsnsandring ikke er signifikant kan det muligvis
skyldes, at en positiv effekt for nogle 4r og en negativ offekt for andre ir inden for
den samme periode netop oph@ver hinanden,

30. Dummy variablen vedrerende graden af konkurrence over for udlandet er forsagt for
1922-1938 4 1946-1966. Det estimerede fortegn for dummy variablen viser, at penge-
lonnens stigningstakt er relativt mindre i perioder med st@rk konkurrence fra
udlandet 1922-1930 samt 1959-1966 end 1 perioder med mindre intensiv konkurrence
1931-1938 samt 1946-1958,

31. Dummy variablen for socialdemolkraticts deltagelse i regeringen er forsegt for 1922-
1938 - 1946-1966. Det estimerede fortegn for dummy wvarizblen viser, at penge-
lennens stigningstakt er relativt sterre i de ir, hvor socialdemokratiet var med i
regeringen end i de ir, hvor soclaldemokratiet var i opposition. :

15
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Figur 4: Den parliclle sammenh®ng mellem pengelonsendring (w) og ledighed (I7)
eslimerel for ligning (19) 1922-1938 + 1946-1966.

Den estimerede regressionskoefficient for prismendringen er mindre end
én. Pengelonnens elasticitet med hensyn il priserne er altsi mindre end 1,
ligesom for delperioderne.

Ifolge regressionsligning (19) wil pengelennen wvare konstant ved et
stabilt detailpristal for en usendret ledighed pa henved 0,23 (se fig. 4). For
et konstant detailpristal og en umndret ledighed pa 0,30 vil pengelsnnen
falde 0,022, medens der i fuldbeska=ftigelseszonen med en ledighed pa 0,04
til 0,02 for stabile detailpriser vil finde en lonstigning sted pi mellem 0,058
og 0,064.

Ifelge figur 4 og ligning (19) wvil et fald i ledigheden pa 1 % point
implicere en forsgelse af lennen pa 0,3 % point. Det estimerede trade-off
mellem ledighed og pengelansandring er med andre ord -0,3.

24, De stedfundne residualer for mellem- og efterkrigsperioden under ét er
vist i figur 5. De mulige arsager til de szerlig store residualer vil ikke blive
diskuteret her, da mellemkrigstidens®® og efterkrigstidens residualer alle-
rede er diskuteret hver for sig (jfr. pkt. 12-22: Liittichau 1972).

25. Det er et Abent spergsmil, hvorvidt det er tilladeligt at benytte samme
model for hele undersegelsesperioden. Det Iyder pi forhind sandsynligt, at
pengelenszendringen er pivirket af forskellige effekter i de forskellige
perioder, da de institutionelle forhold pa arbejdsmarkedet har sendret sig

32. Mellemkrigstidens residualer er diskuteret i denne artikel pkt. 8-12,
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“igur 5: Residualer fra ligning (19) 1922-1938 + 1946-1966.

meget fra begyndelsen af 1920°erne til slutningen af 1960’erne, Der er derfor
foretaget test af, om residualvariansernes sterrelse for perioderne®® 1922-
1930, 1931-1938, 1946-1958 og 1959-19606 aflviger signifikant fra hinanden.

Bartlett-testene (se A. Hald pp. 290-99) viser imidlertid alle, at residnal-
variansernes sterrelse ikke afviger signifikant fra hinanden® for de fire
perioder. Det synes saledes tilladeligt at benytie samme model for hele
undersegelsesperioden, som det er sket her.

Estimationsresnltaierne for mellemkrigs- og eflerkrigsperioden under ét
for de ikke-linexre relationer

26. Hidtil er der kun benytlet linesre relationer mellem de exogene
variable og pengelensmendringen. Forskellige ikke-linexre relalioner mellem
de exogene variable®™ og pengelensaendringen er imidlertid ogsi blevet
forsoegt,

33. De exogene variable, der er taget med i regressionsligningen, er for alle fire perioders
vedkommende dels prisendring og ledighed og dels prissndring. ledighed saml dennes
@ndring. Forst benyttes for alle fire perioder de timelags, der blev estimeret for
1992-1930. Dernmst benyltes for alle fire perioder de timelags, der blev fundet for
1931-1938, Derpi henyttes for alle fire perioder de timelags, der blev estimeret for
1946-1958. Endelig benylies for alle fire perioder de timelags, der blev fundet for
1959-1966. Til sidst benyttes for hver enkelt periode de for denne periode estimerede
timelags.

34, CHl%-testene er foretaget for signifikansniveaverne 0,99 og 0,01 og for 3 friheds-
grader,

35. Se nole 18 og 19.

15
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Estimationsresultaterne for de forskellige forsegte ikke-linemre rela-
tioner® er angivel i regressionsligningerne (20)-(24).

27, Samtlige cstimerede fortegn for regressionskoefficienterne til pris-

axndringen er udiryk for en positiv sammenhang mellem pengelensendring
og prismendring. Hertil kommer, at ligning (23).hvor regressionskoefficienten

1922-1938 -+ 1046-1966

wy = 0,00620 + 0,62096 p;_,, -+ 0,00204 1 - == 0,05165 wy_g-+ey
Ut (20)
(0,00556) (0,08531)¥*%  (0,00039)*** (0,01427)%%*
T = 38
R = 0,817
DW.= 1,335. Den fundne D.W. vardi er placeret i det nedre ubestemte

interval for 19, signifikansniveauct. Der er siledes mulig-
vis positiv autokorrelation i residualerne.

ro1= 0,42330;  rpy = —0,18168; ry, = —0,00568
U 7]
wy  =—0,04678 + 0,59270 py_;, — 0,03487 log Up_yp — 0,05114 11y_g-4-e¢
(0,01153)%%% (0,07509)***  (0,00517)*%% (0,01252)*##(21)
T = 238
R = 0,87
DW.= 1,753. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19, signili-
kansniveauet
Fplogli = -1-“,43{}49: Fpu = —0,18168; Flog g = 0,02193
wy =—0,04612 4 0,61411 log(pr_s3-+1) — 0,03411 logU;_;;, —
(0,01169)*#% (0,07520)%** (0,00522)%==*
0,04809 log(us_g+1) -+ e (22)
(0,01300) %3
T = 38
R = 0,833
DW.= 1,797. Der er ingen autokorrelation i residualerne pd 1%, signifi-
kansniveauet
Nogrpsvlogy = —0,42614; rogrpiytogruiy = --0,15099;

Flog U logruxy == 0,038384
36. Se note 20.
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log(we+1) = —0,04280 4+ 0,61380 log(pr_qy+1) — 0,03173 log Uy_yo —

(0,01156)%%4(0,07432) %% (0,00516) %%
0,04782 log(ug_g-+1) -+ et (23)
T =38 (0,01285)***
R = 0,850 '
DW.= 1,748. Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 19 signifi-
kansniveauct
Mogepapiog 0 = =0 A20140 Nogepyiiopresy = - 0,15099;
Flog U leg(usy = 0,03884
log (1) = 0,06589 -1 0,62540 Peqy —— 028804 Ut 14 —
(0,00690) % (0,0G099)* == (004452 )%=
0,06361 e g + e (24)
(0,01272) %%
T = .8
R = 0,861
DW.= 1,861. Der er ingen autokorrelation i vesidualerne pa 19, signifi-
kansniveauet
rpy = —0,30236;  rpy = —0,240648;  rpg = —0,006039

til priseendringen ligger mellem 0 og + 1, afslorer en degressiv, posiliv sam-
menhazxng mellem pengelonsendring og priswendring.

Alle de estimerede forlegn Tor regressionskocfficienterne til ledighsden
er udiryk for en negativ ssmmenh:ieng mellem pengelonsendring og ledig-
hed. At den fundne regressionskoefficient til ledigheden er si lille i ligning
(23) wiser, at den negative relation mellem lenwndring og ledighed kun
udviser en smerdeles ringe grad af degressivitel®,

Samtlige estimerede fortegn for regressionskoefficienterne til ledighedens
endring er udtryk for en negativ sammmenhang mellem pengelonsendring
og ledighedens mendring. At den fundne regressionskocefficient til ledig-
hedens @ndring er sa lille i ligning (23) viser, at den negative relation
mellem lenendring og ledighedens mndring kun udviser en swrdeles ringe
grad al degressivitet. '

28, Delerminationskoellicienterne®® korrigeret for fribhedsgrader er vist i
tabel 8 for de forskellige forsegte funktionsformer.
Tahel 8 viser, at forskellene pa de fundne determinalionskoefficienter er

37. Se note 21.
38. Se note 22,
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Tabel 8. Delerminationskoefficienten(®) R®.

w endogen variabel log (w41} endogen variabel
Periode Regressionsligning Regressionsligning
(19) (20) (21) (22) (23) (24)
1922-1938 + 1946-66 0,862 0,817 0,857 0,853 0,850 0,861

Note: () Korrigerel for frihedsgrader,

si sma, at det er umuligt at velge™ mellem disse funktionsformer alene
ud fra determinationskoefficienterne. Alt andet lige vil en simpel funk-
tionsform vare at foretrekke. Dette taler til fordel for (19).

Forecast

29. Formdlet med dette afsnit er at undersege, hvor gode de estimerede
regressionsligninger for de forskellige funktionsformer er til at forecaste
pengelennens @ndring uden for estimationsperioden 1922-1938 + 1946-1966,
nemlig for 1967-1968, 1968-1969, 1969-70 og for 1970-1971.

30. Forskellen mellem de forskellige funktionsformers forecastevne!® er,
som tabel 9 viser, forholdsvis betydningslas.

Tabel 9. Den gennemsnitlige kvadratafvigelsessum for de fire forecast-dr.

Endogen variabel w

Regres-  Gns, kvadrat- Regres-  Gns. kvadrat- Regres-  Guos. kvadrat-
sions- afvigelses- sions- afvigelses- sions- afvigelses-
ligning(*) sumi{®) ligning(*) sum(®) ligning(®} sum(b)
{19 0,0316 (20 0,0287 (21) 0,0229
Endogen variabel w Endogen variabel log(iv+1)
Regres-  Gns. kvadrat- Regres-  Gns. kvadrat- Regres-  Gns. kvadrat-
sions- afvigelses- sions- afvigelses- sions- afvigelses-
ligning(®) sum{®} ligning(®) sum(*) ligning(®) sum{®)
(22) 0,0240 (23) 0,0206 (24) 0,0287

Noter: (2) Estimationsperioden er overalt 1922-1938 + 1946-1966. () Den gennemsnitlige kvadrat-
afvigelsessum er beregnet for w. (¢) Den gennemsnitlige kvadratafvigelsessum er beregnet for
log (w13

39, Se¢ punkt 16

40. Det m# huskes, at den gennemsnitlige kvadratafvigelsessum for nogle regressions-
ligninger er udregnet for w og for andre regressionsligninger for log (w+1). En
direkte sammenligning af den gennemsnitlige kvadratafvigelsessum for w og for
log{w+1) er ikke tilladeliz. En omregning for de i tabel 9 viste gennemsnitlige
kvadratafvigelsessummer for log(w+1) til de gennemsnitlige kvadratafvigelsessum-
mer for w afslorer imidlertid. at farskellens faliticl ear hotwdninzslasc,
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31. 1 tabel 10 er de observerede og forecastede veerdier for 1967-1970 vist
for regressionsligning (21), der er den relation, der forecaster bedst (jfr.
tabel 9).

Tabel 10. De observerede og forecastede(®) veerdier 1967-1970.

Observerel Forecast Differens(®) DifTerens divideret med
Ar vardi(®?) veerdi(®) observeret vaerdi(®)
we we we — e e — *
wﬂ
1967-1968 0,1032 0,1010 0,0022 0,0002
1968-1969 0,1069 0,0759 0,0280 0,2619
1969-1970 0,1026 0,0927 0,0099 0,0965
1970-1971 0,1547 0,1203 0,0344 0,2224

Noter: () Tabel 10°s lorecastede vardier er heregnet for regressionsligning (21). (*) Udtrykt som
decimal.

4. For de fire forecast-ir 1967-1970 undervurderer den estimerede
regressionslignings forecast uden undtagelse sammenlignet med den
faktiske pengelensendrings sterrelse. Forecastperioden synes derfor at
varre cn del mere inflationzr end perioden, for hvilken regressionsligningen
blev estimeret. Den smrdeles stierke internationale inflation i drene 1968-
1971 er muligvis en medvirkende grund til de kraftige danske lenstigninger
i disse ar. De danske eksporterhvery var saledes 1 stand til at give forholds-
vis store lanstigninger, uden at deres konkurrenceevne blev forvaerrct.
Lenstigningerne var i evrigt i mange lande storre end disse landes Phillips-
kurver implicerede (se f.eks. H. G. Johnson og A. R. Nobay 1971).

Den danske devaluering den 20. november 1967 er muligvis en medvir-
kende grund il den store lenstigning for 1968-69, da cksporterhvervene fik
deres konkurrenceevne forhedret.

Endelig mi det huskes, at de overenskomstmeassige lenstigninger sam-
men med lenstigningerne som folge af arbejdstidsforkortelser er af helt
ekstraordinar sterrelsesorden for 1968-69 og 1970-71 (se siledes tabel 6 i
Liittichan 1972),

Reagerer pengelonnen forskelligt over for henholdsvis fald

og stigninger i ledigheden?

33. A, W. Phillips (1958) fandt i sin undersogelse for England, at for en
given ledighed var ®ndringen i pengelpnnen sterre, nir arbejdslesheden
var aftagende under en konjunkturopgang, end nir den var stigende under
en konjunkturnedgang, fordi arbejderne og foretagerne i det forste tilfmelde
regner med, at ledigheden vil falde yderligere, medens de i det andet tilfzlde
regner med, at ledigheden vil stige yderligere.
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34. I dette afsnit undersoges det, om dette ogsd kan pavises for Danmark,
1 denne forbindelse er der dels estimeret en regressionsligning*' alene
omfattende de ar i perioden 1922-1938 + 1946-196G6, hvor ledigheden [aldt
og dels en regressionsligning omfattende alene de ar i perioden 1922-1938 +
1946-1966, hvor ledigheden steg.

18221038 + [946-1966 (u < 0)

=  0,068325 4+ 0,57443 Pty — 031092 Uy_yq — 000804 wy_g + e
(0,01439)%5 (0,12659)%*%  (0,05833)**%  (0,04531)*%  (25)

T = 21

" = 0,792

DW.= 2802, Der er ingen autokorrelation i residualerne pa 1%, signifi-

kansniveauet
Residual varians = (,0003975
rpy = —0,30213;  rpy = 0,07296; rpg = 0,11542

1922-7938 + 1946-1966 (u > 0)

wy = 0,01320 -+ 0,68138 pr_yy — 0,24341 Uy_ys — 0,09365 we_g + e
(0,01360)%%% (0,08801)%%*  (0,08832)*%  (0,02236)%**  (26)

T =15

RE = (U7

D.W.= 1,453. Der er ingen autokorrelalion i residualerne pi 19, signifi-

kansniveauet
Residual varians = 0,0002925
rpy = —043033; rpe = —0,29499; ryy == 0,00366

Regressionsligning (25) og (26) viser, at de cstimerede regressions-
koefficienter til ledighedens mndring er si at sige lige store. En t-lest viser
da ogsia, at den estimerede regressionskoeflicient il ledighedens @ndring,
nir arbejdslosheden aftager, og den estimerede regressionskoeflicient {il
ledighedens ®ndring, nir arbejdslosheden tiltager, ikke alfviger signifikant
fra hinanden.

Det er siledes ikke muligl for Danmarks vedkommende at eftervise, at
pengelannen endres mere, nir ledigheden falder end den gor, nar ledigheden
stiger.

41. Der er benvitet de timelaoe doc or ostimerel Tor perivden 1322-1938 4+ 1946-1966,
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APPENDIX
D¢ benyttede dafa
35, Gennemsnillige neffofimefortjeneste (i kr.). Del er nedvendigt al benytte nettotime-
fortjencsten, dvs. cksklusiv alle andre tilleg end dyrtidstillegget, fordi lenstatistiklken
kun har varet opgjort netto frem til 1954, Den gennemsnitlige nettotimefortjeneste er
offentliggjort af Dansk Arbejdsgiverforening i Stalistikken og af Danmarks Statistik i
Stafistiske Efterrefninger.

36, Delailpristallet (1914 = 100 offentliggjort af Danmarks Statistik i Stalistiske
Efterrelninger,

37. Indeks vedrorende forbrugerpriser eksklusiv bolig (juli 1957 = 100) offentliggjort
af Danmarks Statistik i Stalistiske Efierreininger.

AR, Prisindeks for boliger (juli 1957 = 100}, Dette prisindeks for boliger er konstrucred
specielt til denne underssgelse, idet der benyttes de drlige procentvise stigninger i bolig-
udgiften, som er offentliggjort af Danmarks Statistik i Sfatistishe Efterrefninger 1958-
1965.

d9.  Imdeks vedrarende forbrugerpriser inklnsiv bolig (juli 1957 = 100). Dette indeks
er specielt konstrueret til denne undersegelse ved at tage et vejet gennemsnit af indeks
vedrerende forbrugerpriser eksklusiv bolig og prisindekset for boliger. De benyttede
vagte er 0.913 og 0,087 for de to indeks. Vieglene er de samme som Danmarks Statistik
benytiede ved konstruktionen af forbrugerprisindekset inklusiv bolig i 1965, hvor 1964
benyites som basisir.

40. TIndeks vedrorende forbragerpriser inklusiv bolig (1964 = 100) offentliggjort af
Danmarks Statistik § Sfafistiske Efterretninger.

41, Den gennemsnitlige arbejdsioshed for de arbejdsleshedsforsikrede {milt som deci-
mal}), Der benyttes ultimo minedstal, offentliggjort af Danmarks Statistik i Sfafisi{islke
Efterreininger.

42, Imdeks for aktiekurser for indusfrizselshaber (1935 = 1000 offentliggjort af Dan-
marks Statistik i Stalistisk Arbog.

43, Dummyg variabel for graden af Goenkuarrence fra udlandel, T931-1938 sam! 1946-1958
er sat = 0 og 1922-1930 samt 1959-1966 er sat = 1.

. Dummy variabel for Sociagldemalkratiets deltagelse §{ regeringsmagten, 1922-1923,
1926-1928, 1946 oz 1950-1952 er sat = 0. medens 1924-1925, 1929-1938, 1947-1949 samt
1953-1966 er sat = 1.

Labende tidsserier
45. T undersagelsen er alene henyticet Tobende fidsserier og aldrig standardberegnede
tidsserier,

Tidsserierne for de variable
46. Tidssericrne for de benyttede variable e vist § fig. 6-9.
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