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sUMMARY : A formal model is set up and within this _framework it is discussed lo whal
exlenl a wage policy may be expected lo affect demand, production, employment, investment
and balance of trade. Also the conditions are examined for a wage policy to have conse-
quences opposite to those normally claimed for such a policy. Finally this analysis is suc-
ceeded by a numerical illustration, using data from the Danish national account. It is
concluded thal even for an open economy a wage policy is an extremely unreliable remedy
Jor increasing production, employment and tnvestment. In the case of a closed economy (as
when all capilalist countries are considered one economy) a wage policy is most likely to
cause a reduction in employment.

1. Indledning

Man meder ofte den opfattelse, at en lenpolitik! vil medfere en eget pro-
duktion og beskaftigelse, og at en afvisning af denne politik kun kan henfores
til enten en sammenblanding af ekonomi og politik, eller til direkte uvidenhed
om de skonomiske sammenh@nge mellem len, produktion, beskzftigelse og
betalingsbalance®. Dette synspunkt er utilfredsstillende, eftersom det er sjzl-
dent, der gives en cksplicit forklaring pd, hvorfor lenpolitik nedvendigvis
skulle medfere en eget produktion og beskaftigelse.

Det er heller ikke klart, hvorvidt denne pastand om cn negativ sammen-
heng mellem lon og beskaftigelse formodes at veere en umiddelbar folge af lon-
politikken, eller om der forudszttes en ledsagende ekspansiv finanspolitik.

En tidligere version af denne artikel har varet fremlagt pd et okonommode 1 Aalborg, februar 1977,
ligesom den ved andre lgjligheder har varet diskuteret med fagfeeller. Isier har seniorstipendiat
Chr. Groth og adjunkt Carsten Koch, Kobenhavns Universitets ®konomiske Institut, givet forslag
til forbedringer af tidligere udkast.

t. Med lonpolitik menes her statslige indgreb, der skal nedsztte (stigningstakten i) lannen.

2. For den sidste opfattelse se f.eks. Gammelgard (1969) og (1977), Vibe-Pedersen (1963), Flo-
rence (1975). I evrigt m3 det understreges, at selv om man eventuelt vidste, at lenpolitik virker
positivt pd beskaftigelsen, er en anbefaling af lenpolink pi ingen made neutral eller upolitisk,
bl.a. fordi der kunne teznkes andre losninger pd de okonomiske problemer.
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Hyvis det forste er tilfeldet, er det umiddelbart af interesse at undersege de
isolerede virkninger af lonpolitikken. Er det andet tilfzldet, indebxrer det en
skjult forudsetning om, at det er muligt pd samme tid at fore lonpolitik og en
ekspansiv finanspolitik. Denne forudsztning er tvivlsom, og lenpolitikken ma
snarere antages at blive sogt zennemfort i forbindelse med en kontraktiv finans-
politik, sidan som det faktisk sker i de kapitalistiske lande i dag, incl. de lande,
der har overskud pd den lebende betalingsbalance. Derfor synes det rimehigt
at forudsette, at en eventuel negativ effekt fra loenpolitikken pd beskeftigelsen
tkke vil blive modvirket gennem andre ekspansive foranstaltninger.

I denne artikel vil der blive opstillet en model, der - inden for dens be-
grenscde rammer — kan vise, hvordan nogle centrale starrclser spiller sammen i
bestemmelsen af en lenpolitiks virkninger pd produktion, indkomst, beskaf-
tigelse, investeringer, betalingsbalance m.v. Modelanalysen vil ogsa antyde,
at det er overordentligt letsindigt blot at ga ud fra — a priori — at der er en
negativ sammenh@ng mellem lenniveau og beskeftigelse.

At det er lenpolitik snarere end indkomstpolitik, der her vil blive behand-
let, skyldes fire forhold: For det forste er det overvejende lenpolitik, der agi-
teres for og rent faktisk fores. For det andet er det, hvad der anbefales afl
mange okonomer?, For det tredje er det vel ogsa den almindelige opfattelse, at
der er sterre chancer for at kunne gennemfore en effektiv loenpolitik end en til-
svarende effektiv prispolitikt. Dette felger bl.a. deraf, at der til hver enkelt
lenudbetaling svarer en kontrollant med virkelige kontrolmuligheder, mens
dette normalt ikke er tilfeldet for priserne. Endelig for det fjerde er det jo en
afidecrne bag lanpolitik, at profitten skal foreges i betalingsbalancesektorernes.

I litteraturen om lanpolitik synes der at tegne sig to retninger. Den ene
diskuterer lenpolitikkens virkninger pa (pris)-inflationen, og gir egentlig ikke

3. F.cks. okonomerne i Det okonomiske Rids Formandskab, senest i (1976 a) og (1976 §). Ogsa
Vibe-Pedersen (1963) og (1965) og Gammelgard (1969). Men der er dog ogsi mere nuance-
rede opfattelser, Leks. Hoffmeyer (1964) og (1968). Det er en konsckvens al Hoffmeyers opfat-
telse, at en forbedret indkomsestatistik vil ege mulighederne for at fore indkomstpolitik. Herover-
for synes Vibe-Pedersen pa kanten afl at advare mod storre viden pd dette omrade {1963, 5. 170).
4. En opfattelse, der dog ikke bor degenerere til at se lonsatserne som et ganske almindeligt in-
strument i den okonomiske politik, jfr. f.eks. Det okonomiske Rads formandskab (1g973).

5. Jir. Det ekonomiske Rids Formandskab (1996 a, s. 84 L) og (1976 b, s. 58 f1.}). I den sidstnevnie
redegarelse [remheves det, at profitterne i betalingsbalancescktorerne ma stige for at tiltrekke en
storre andel af de samlede investeringer. Men samtidig siges det, at man - bl.a. pd grund af den
slorede skillelinje mellem betalingsbalancesektorer og hjemmemarkedssekiorer = md acceptere en
lignende udvikling pd lang sigt 1 store dele afl hjemmemarkedssektorerne (se ogsda Zeuthen {1977)).
Der synes her at tegne sig et problem for den onskede ressourceallokering, da ikke alle sektorer kan
{4 en storre andel af de samlede investeringer.
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videre end det. Dette kan skyldes, at inflation hovedsagelig anskues som et for-
delingsproblem og altsd som et onde i sig selv, eller at det stiltiende forudsattes,
at der altid vil vere den fornedne eftersporgsel til at absorbere den sgede pro-
duktion, som et omkostningsfald, alt andet lige, skulle inspirere til®. Her-
overfor star en anden retning, der analyserer, hvilke videre konsekvenser det
har for den effektive eftersporgsel, at der gribes ind i lendannelsen”. Denne
artikel er et diskussionsbidrag inden for denne sidste retning.

2. Modellen

Modellen er en aggregeret model, og det betyder, at vesentlige problemer
1 forbindelse med lenpolitik ikke behandles, f.eks. afvigende profitudvikling i
forskellige sektorer og bevagelsen af arbejdskraft mellem sektorerne®.

Endvidere er der tale om en statisk-komparativ analyse. Griinbaum (1939)
lzgger vagt pd, at de forskellige variablers relative tilpasningshastigheder er
det helt afgerende i bedemmelsen af beskaftigelsesudviklingen, Omend det er
et vigtigt problem, er det dog muligt, ogsd inden for rammerne af en statisk
model, at diskutere vaesentlige aspekter af en lenpolitiks virkninger.

Endelig er den offentlige sektor udeladt af modellen. Det betyder, at der
ikke tages hensyn til de automatiske finansreaktioner, ligesom diskretionzre
xndringer 1 penge- og finanspolitik ikke betragtes.

Efter disse indledende bemzrkninger kan modellen opstilles:

¢ aC
).
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G, Hertil herer store dele al den danske diskussion, men ogsd Bronfenbrenner {(1g71) leverer et
eksempel pd en analyse af omkostningssiden ved en given efterspergsel (s. 454 flL). [ ovrigt afviser
Bronfenbrenner (lengerevarende) indkomstpolitik bloa. p4d grund al mulige »forvridninger« og
faren for korporativisering, Med samme begrundelser afvises indkomstpolitik al Geling (1963)
og (1964).

7. Der kan nzvnes Griinbaum (1g939) og Kalecki (1935) og (1939). Men ogsi Det okonomiske
Rids Formandskab (1996 &) giver en mere indgdende vurdering af udviklingen i de enkelte efter-
sporgselskomponenter, som folge af lenpolitik.

8. Lancaster (1958) behandler problemerne om samtdig ligevagt ph arbejds- og varemarkeder,
opdelt pi to sektorer.
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Alle store bogstaver betegner reale sterrelser: ¢ = forbrug; W = lensum;
P = samlet profit; 1" = produktion; ¥; = indkomst; [ = investeringer; X,
M og A = eksport, import og cksportoverskud. ¥ = omkostninger pr, produ-
ceret enhed ; w = pengelonsatsen; @ = produktionen pr, mand; p = prisen pa
den indenlandske produktion; p = det vejede gennemsnitlige indenlandske
prisniveau og p; == prisen pi importen. Endelig er m og £, som det fremgar af
ligningerne, hhv. importandelen af den samlede indenlandske efterspergsel

w . .
(<) og lenandelen, og w = b er reallennen betragtet som omkostning (til for-

skel fra @, der er reallonnen betragtet som indkomst).

Udover &, @, £ og m (som er hjzlpevariable) indcholder modellen 15
variable, og til bestemmelse af disse er der 19 ligninger. Pengclennen behand-
les som eksogen variabel, mens importprisen, py, antages konstant, Nir w er givet,
bestemmes prisen pa den indenlandske produktion og cksporten 1 ligningerne
(7)-(9) og (3). Herefter bestemmes indkomstfordeling, det gennemsnitlige
indenlandske prisniveau, indkomst, produktion, investeringer, forbrug og im-
port simultant af de evrige ligninger.
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Ligning (1) bestemmer det reale forbrug som funktion af den reale lensum
og profitsum, og det antages, at den marginale forbrugstilbejelighed m.h.t.
lon er storre end den marginale forbrugstilbgjeliched m.h.t. profit.

Ligning (2) bestemmer investeringerne som funktion af realiseret profit og
produktion, Da det snarere er forventninger m.h.t. disse storrelser, der er af-
gorende for investeringerne, er forventningerne i denne model altsi knyttet til
den konstaterede udvikling.

Eksportoverskuddet (ligningerne (3)-(5)) er en funktion af prisen pa de
indenlandsk producerede varer, samt indenlandsk eftersporgsel. Det forud-
settes 1 modellen (jfr. ogsd omkostningsfunktionen), at al import er import af
ferdige varer til indenlandsk anvendelse, hvor der ses bort fra en indenlandsk
verditilvekst. Endvidere antages den marginale importkvote for forbrug at
vaere lig med den marginale importkvote for investeringer. Der er set bort fra
en rekke relevante determinanter for eksportoverskuddet, som fieks. produkt-
udvikling, specialisering, markedsfaring samt leveringsbetingelser og leverings-
garanti. Endelig antages importprisen og det udenlandske prisniveau konstant,
ligesom der forudsettes umndret udenlandsk aktivitetsniveau og umndrede
valutakurser.

Ligning (6) giver produktionen som bestemt af efterspergslen.

Ligning (7) fastlegger enhedsomkostningerne, der i denne model antages
at bestd udelukkende af enhedslenomkostningerne. Det ville vaere en nerlig-
gende mulighed at lade importen indgi i bestemmelsen af enhedsomkost-
ningerne, men det ville 1 betydelig grad komplicere modellen og dens lesning
og dermed ogsa fortolkningen af resultaterne. Og sidan som importen og im-
portprisen indgér i modellen, bliver der alligevel taget hensyn til virkningerne
pé realindkomsten af et @ndret bytteforhold, idet det indenlandske prisnivean
er en sammenvejning af importprisen og prisen pa den indenlandske produk-
tion. Derimod overvurderes virkningen pé eksporten og importen af en given
lenpolitik, nar importen og importprisen ikke indgir 1 bestemmelsen af enheds-
omkostningerne og dermed prisen pid den indenlandske produktion, som er
den pris, der indgér i eksport- og importfunktionen.

Et andet problem i forbindelse med bestemmelsen af enhedsomkostnin-
gerne er, at der ikke er taget hensyn til afskrivningerne. Hvis disse antages
konstante (pa kort sigt), vil variationer i produktion og afs@tning medfere
variationer 1 afskrivningerne pr. produceret enhed, hvilket igen kan influere
pa prisdannelsen. Hvis f.eks. en lenpolitik virker reducerende pa produktion
og afsetning, vil faldet 1 enhedsomkostningerne som felge af lenpolitikken blive
modvirket af stigende afskrivninger pr. produceret enhed.
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I ligning (8) er der antaget en positiv sammenha@ng mellem reallonstig-
ninger og produktion pr. mand. Denne sammenhang begrundes for det forste
med, at stigende lenninger fremmer dels segeaktiviteten efter mere profitable
teknik’er og dels udviklingen af ny teknik, der via nye investeringer omsaettes
i sterre produktion pr. mand® For det andet seges lenstigninger imedegiet
gennem en samtidig foregelse af arbejdstempoet. For det tredje kan lenstig-
ninger resultere 1 nedleggelse af lenintensive virksomheder og virksomheder
med relativt lave produktivitetsstigninger, si en storre andel af produktionen
finder sted pd hojproduktive virksomheder?®.

I formuleringen af (8) er det altsd antaget, at disse forhold virker symme-
trisk, si et lonfald (eller en svagere stigning) virker negativt (eller bremsende)
pa produktiviteten. Endelig kan det ogsd fremhzves, at en lonpolitik vil re-
sultere i faglige aktioner pa arbejdsmarkedet, og dette vil ogsd pavirke pro-
duktiviteten nedad!l.

Ligning (g) fastlegger prisen pi den indenlandske produktion som funk-
tion af enhedsomkostningerne. Det er antaget, at prisernes omkostningselasti-
citet vil ligge mellem o og 1. At ¢z er mindre end 1 begrundes bl.a. med, at
priserne 1 vidt omfang vil vare bestemt af den internationale prisdannelse,
snarere end af det indenlandske omkostningsmiveau!2.

I ligning (10) bestemmes det indenlandske prisniveau som et vejet gennem-
snit af prisen pad indenlandsk producerede varer og importprisen®s.

I (11) anvendes det indenlandske prisniveau til at bestemme realindkom-
sten ud fra verdien af produktionen. Endelig giver (12) og (13) den reale lon-
sum og den reale profitsum.

g. Dette argument passer dog dirligt til den opstillede model, hvor lennen ikke indgdr i investe-
ringsfunktionen og investeringerne ikke i a-funktionen, men det nzvnes for fuldstendighedens skyld.
10. I denne proces behover den samlede produktion ikke at falde, hvis der er ledig kapacitet i de
hejproduktive virksomheder og scktorer. Men derimod fremmes monopoliseringen.

11. Shdan som (8) er formuleret, er produktiviteten en funktion af pengelonnen deflateret med p.
Ved kenstant produktivitet vil denne reallon bevage sig modsat profitten (pr. produceret enhed)
deflateret med p. Heis det derimod antages, at det ville vere mere relevant at deflatere profit pr,
produceret enhed med p, kan man for ekstreme vaerdier af ep, og m {3 en nedgang i realprofit pr.
produceret enhed, nar wp falder. 1 den situation vil der sd fortsat vare et produktivitetsfrems-
mende pres pa profitten, som ikke fremkommer 1 denne model,

12. Se f.eks. Danmarks Statistik (1968) og Det okonomiske Rids Formandskab (1976 4). I den
nuvierende situation er det - pi baggrund af den faldende profitandel i den sidste halve snes ar -
yderligere sandsynligt, at priscrnes omkostningselasticitet ved en lonpolitik vil vise sig at vare
lille, jir. Schultze (1975). Sc ogsd Zeuthen (1977).

13. Det ses, at et bytteforhold pd 1 (dvs. g = ) implicererﬁ = p. Se i ovrigt Vastrup (1975) for
en generel diskussion af visse svagheder i forbindelse med anvendelsen af sidanne indeks som p.
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3. Nogle udeladte ekspansive og kontraktive elementer

Som nzvnt ovenfor kan det antages, at en lenpolitik for at blive gennem-
fort krever en ledsagende kontraktiv og arbejdsleshedsskabende finanspolitik4,
I det omfang dette er rigtigt, ma disse kontraktive effekter regnes med til
virkningerne af lenpolitikken'®, Men som nzvnt ovenfor er de udeladt af
modellen.

Der er to former for tilbagevirkninger fra udlandet af en indenlandsk len-
politik. For det ferste vil de lavere eksportpriser efterhdnden smitte af pd im-
portpriserne, s den endelige @ndring af de relative priser bliver mindre end
den initiale @ndring. For det andet kan en indenlandsk lenpolitik fore til krav
om — og ivarksettelse af — lonpolitik i udlandet. Disse effekter, der vil kunne
reducere eller helt @ndre en eventuel positiv virkning af lenpolitik, er heller
ikke indbygget i modellen.

I modellen sker alting pa samme tid. Men 1 virkeligheden er der forskellige
timelags 1 samspillet mellem de forskellige variable. Det er her afgerende,
hvorvidt der som folge af lenpolitikken hurtigt viser sig ckspansive krafter,
der kan opveje de kontraktive effekter. Hvis ikke det er tilfeldet, vil nogle af
de ckspansive effekter, der fremkommer 1 modellen, maske aldrig vise sig i
virkeligheden. Og under alle omstendigheder md en samlet vurdering af
lenpolitikken ogsd omfatte en vurdering af gennemslagstiden.

Der er heller ikke i modellen taget hensyn til virkningerne pé forbrug og
investeringer af en @ndret inflationstakt. I'or investeringernes vedkommende
ma det antages, at et fald 1 inflationstakten (ved en given linerente) ma virke
hemmende pa forventningerne til den relative profitabilitet af produktive in-
vesteringer, Forbrugets pivirkning er mere usikker?$, selv om det ofte er an-
taget, at det reagerer som investeringerne ved et fald i inflationstakten.

Det skal ogsi navnes, at lennen jo kun er en del af de samlede omkost-

14, Gammelgird (196g) udirykker dette lide mere diskret: »Her skal det blot fremheves, som en
generel betragning, at det er en nedvendig men nzppe tilstrekkelig forudsztning for, at en ind-
komstpolitik kan lykkes, at den samlede efterspargsel ved finans- ogfeller pengepolitiske midler
holdes inden for passende rammer.« (5. 129).

15. Det ville vare et paradoks, hvis selve denne nedvendige forudsetning for lonpolitik skulle vise
sig samtidig at vere en hindring for en »succesrige lonpolitik. Og dette er ikke udelukket, da man
ud over den positive sammenhang mellem lon og produktivitet ogsd kan argumentere for en po-
sitiv sammenhazng mellem beskafiigelsesgrad og produktivitet, jir. Lundvall (1974) og Pedersen
(1977).

16, Jfr. Det ckonomiske RAds Formandskab (1976 &, 5. 44). Weber {1975} finder i en empirisk
undersogelse fra U.S.A. i perioden 1g930-70 ingen signifikant sammenhzng mellem inflationstakt
og forbrug.

]
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ninger, og derfor vil modellen overdrive virkningerne at en given lenpolitik
ved kun at se pd lonomkostningerne. Pi den anden side udelukkes pd denne
made ogsd omkostningsreducerende substitution i produktionsprocessen.

Endelig lremhaves det somme tider, at selve forseget pa at fore lenpolitik
kan fere til sterre profitforventninger og dermed forogede investeringer. Det
er dog en hejst usikker mekanisme - i og for sig kunne annonceringen af en
lonpolitik ogsd fore til reducerede profitforventninger.

Pi baggrund af denne korte gennemgang af nogle udeladte kontraktive
og ekspansive effekter, synes det rimeligt at betragte modellen som optimistisk
med hensyn til et positivt resultat af lenpolitikken pd beskeftigelse m.v.

4. Analyse af modellen
a.  Produktion, beskeftigelse og indkomst
Ved lesning, differentiering og omskrivning fas af modellen?7:

ey = B [1-— g (1— epu)] epu I.‘F'D (‘E"_ I)

Epit
A

+ (D + E)m + eap’ T} (14)

hvor e;; betegner elasticiteten af ¢ m.h.t. j, og hvor stjernen angiver en partiel
elasticitet. Endvidere er:

B = 1_(1 _f’]_*"g) [(h%-}- (1—k) %)+(§—3{,+ (1—1) ;ﬁ)} (15)

dM\ (2C oC oI
D = (‘ - az) (aw‘?ﬁi_ﬁ) (16)
oM\ (oC ol
Det ses ved udregning, at
oM oC aC\ | of
ﬁD+E=(I_az)[(ﬁaWJr(I_ma--P)T{I_mﬁ (18)

17. Se appendix. Bytteforholdet i udgangssituationen er her og i det folgende sat = 1. Anden faktor
i{14) er en approksimation.
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I andet led af B er den anden faktor summen af den marginale forbrugs-
tilbojelighed og den marginale investeringstilbgjelighed. Herefter ses det, at
B-! er den velkendte multiplikator. Det antages, at B er positiv (dette er sam-
tidig en betingelse for stabilitet 1 modellen), og folgelig er ogsid B-! positiv.

Anden faktor i D er den initiale zndring i den indenlandske efterspargsel
som folge af en marginal omfordeling mellem len og profit. Derfor angiver D
den initiale virkning pd den indenlandske produktion af en omfordeling mellem
len og profit. Endelig angiver £ den initiale &ndring af den indenlandske pro-
duktion som falge af en marginal profitstigning.

Udover forudsatningen om B > o, forudsmttes det, at 0 < gz < 1 0F
0 < epy < 1. Det folger s, at de tre forste faktorer i (14) er positive. Derfor
kan betingelsen for at ey, er negativ skrives:

I |
ﬁD(e’Tﬂ—I)—k{.’rDJ,—E}m{Ie@j—(.l (19)

Nar ey er mindre end nul, vil en lonreduktion medfere en stigning i pro-
duktionen. Derfor udtrykker (19) betingelsen for, at en lenpolitik vil pavirke
produktionen positivt.

Haejresiden af (19) er et udtryk for de initiale ekspansive effekter fra uden-
rigshandelen?8, Det forste led pi venstre side af (1g) er et udtryk for de initiale
kontraktive effekter fra omfordelingen mellem len og profit. Andet led ud-
trykker den initiale kontraktive effekt fra det ringere bytteforhold, som folge af
lenpolitikken. Dette ses af (18), hvor anden faktor er @ndringen i den inden-
landske efterspergsel som folge af en marginal @ndring i1 indkomsten ved kon-
stant produkiion (jfr. ovenfor anden faktor i andet led af (15)).

Det er en betingelse for, at der forekommer kontraktive effekter, at mindst
ét af leddene pd venstre side af (19) er positiv. IFra (18) ses det, at hD 4 E er
positiv, s& andet led vil vare positivt. For at forste led skal vere positivt, ma D
veere positiv. Det vil sige, at det skal gzlde, at investeringsstigningen som folge
af en profitstigning er mindre end forbrugsfaldet som felge af omfordelingen
fra len til profit. Det synes at vare en rimelig antagelse, at dette er tilfieldet
(iser i den nuverende situation, hvor der er ledig kapacitet). Det forudsattes
altsd, at D er positiv, og dermed er venstre side af uligheden (19) positiv. Hvis
herefter (19) tkke er opfyldt vil lenpolitikken bevirke en reduktion af pro-

duktionen.

18. Se appendix.

5
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Afulighed (19) ses det, at det 1 almindelighed - for en given verdi af hojre
side — galder, at der er storre risiko for fald i produktionen som falge af lon-
politikken, jo sterre lenandelen (k) er, jo storre m er og jo mindre ey, er. Et
lille ¢y, er ensbetydende med, at priserne kun i ringe grad folger faldet 1 om-
kostningerne!®.

For at afgere betydningen af sterrelsen pa D og E, ma der tages hensyn til
den sammenhang, der er mellem dem (jlr. (16) og (17)). Da 3€/dw kun indgér i
D gzlder det, at et storre 0C/ow oger venstresiden i (1g) og dermed risikoen for
et fald 1 produktionen som folge af lonpolitikken. Hvis D er storre som folge af
mindre 2C/oP og 2f{oP, er E (og hD + E) samtidig mindre. Ved differentiation
af venstresiden, og idet dE = —dD, findes betingelsen for at venstresiden er
voksende 1 D at vare: epy < Af[h + (1—%)m] der varierer mellem 1 og &, nir
m varierer mellem o og 1). Det er sandsynligt at denne betingelse er opfyldt
(f.eks. for & = g/5 og m = 1/4 skal det blot gelde, at ¢y er mindre end 6/7),
s et storre D 1 almindelighed vil age risikoen for et produktionsfald. Det gal-
der sd meget mere som et storre m (en mere dben skonomi) kan antages at fore
til et mindre gy, (dvs. priserne pi den indenlandske produktion er i hejere grad
bestemt af det internationale prisniveau). Men naturligvis kan det forckomme,
at betingelsen ikke er opfyldt, sa en sterre udgifistilbgjelighed m.h.t. profit eger
risikoen for et produktionsfald. Dette ville vaere resultatet af, at den inden-
landske omfordeling fra len til profit ikke kan opveje profitfaldet, der stammer
fra det forringede bytteforhold.

Hvis igen ligning (14) betragtes, ses det, at stigningen eller faldet i pro-
duktionen afdempes af anden og tredje faktor. Faktoren [1 - g0 (1—¢py)] af-
spejler forbindelsen mellem lon og produktivitet: nar ey, er mindre end én vil
et fald 1 pengelonnen via et fald i1 reallenomkostningerne fore til en reduktion
af produktiviteten. Placeringen af denne faktor er et udtryk for at produktivi-
tetsfaldet vil reducere siavel de kontraktive effekter fra omfordelingen af ind-
komster (ved at forhindre at beskaftigelsen falder lige s meget som pro-
duktionen) og det forringede bytteforhold, som de ckspansive effekter fra uden-
rigshandclen, I almindelighed gzlder det, at jo sterre eqe er, jo mindre er
eyw (numerisk). D.v.s. at hvis produktiviteten er kraftigt pavirket af lenom-
kostningerne, vil lenpolitikkens virkming pa produktionen blive tilsvarende

tg. En sidan sammenhzng, som forringer muligheden for en »succesrige lonpolitik kunne give
anledning til at argumentere for en prispolitik. Der kunne ogsd argumenteres for prispolitik ud fra
andre kriterier, som [, eks. indkomstfordeling og - sammenhangende hermed - styrken af de »ned-
frosne« inflationsmekanismer, der optos, nir indkomstpolitikken igen mé opgives. Se Shupp (1976).
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kraftigt reduceret. Endelig ses det af (14), at den totale initiale effekt af len-
politikken forsterkes af multiplikatoreffekten?.

Med hensyn til epy kan det vaere af interesse at betragte to specialtilfelde.
Hvis epy = 1 (dvs. priserne pi den indenlandske produktion bestemmes fuld-
stendig af omkostningerne), bliver (14) reduceret til:

eyw = BV |[(hD + E)m + €1 '-1_,.

Selv i dette tilfxlde, hvor der ikke sker nogen indenlandsk omfordeling, vil
der stadig vare en kontraktiv eflekt fra reduktionen af bytteforholdet.

Hvis derimod epy = o (dvs. priserne reagerer ikke pd ®ndringer i omkost-
ningerne), fir man i stedet for (14):

eyw = B-1(1 — eqo) D

som (undtagen 1 specialtilfeldet ege0 = 1) er storre end nul. I dette tilfelde vil
en lenpolitik utvetydigt fore til et fald i produktionen. Det hanger naturligvis
sammen med, at i den her bragtede model, vil der ikke forckomme ekspansive
virkninger fra udenrigshandclen, nir de relative priser ikke ®ndres.

Det kan forelebigt konkluderes, at det langt fra er nogen selvfslge, at en
lonpolitik vil medfere en foroget produktion, og selv om dette sker, er det
sandsynligt, at produktionen kun vil blive pavirket i ringe grad.

Lennens indflydelse pa produktiviteten, der som nmvnt afdemper eller
helt ndrer positive eller negative effekter pa produktionen, har i denne model
ogsd indflydelse pad beskaftigelsesudviklingen. Af ¥ = al fas:

€L = €¥w — faw
der under anvendelse af udtrykkene efter ligning (20a) 1 appendix kan skrives:
ELw = €¥w — éam (1 — fpu} Jf l:I — fam 3;!21'.] {20;1

Det ses, at hvis ey, << 0, dvs. lenpolitikken giver en sterre produktion, vil
beskaftigelsesvirkningen blive storre end svarende til produktionsstigningen.
Omvendt vil en faldende produktion blive modsvaret af ¢t mindre fald — even-
tuelt en stigning — i beskaftigelsen.

20, Det bemarkes, at £f)EY ikke spiller nogen rolle i bestemmelsen af, om produktionen vokser
eller falder, men &f{&Y formindsker B, s4 multiplikatoreffckien forages,
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For realindkomsten (ligning 11) gerlder, at lenpolitikken virker gennem
sdvel ®ndringer i produktionen som i relative priser. Nar bytteforholdet som
folge af lonpolitikken forringes, bliver ogsi pfp mindre, siledes at en eventuel
stigning 1 produktionen modsvares af en mindre stigning — cventuelt et fald -
i indkomsten. Hvis produktionen falder som folge af lenpolitikken, bliver re-
sultatet et endnu sterre fald i indkomsten.

b.  Profit.

Den @ndring af indkomstfordelingen, som lonpolitikken giver anledning
til, foroger - ceteris paribus — profitten. Heroverfor star virkningen fra det rin-
gere bytteforhold, som reducerer profitten. Endelig vil @ndringerne i pro-
duktionen — der kan ga begge veje — indvirke pa profitten. Der er sdledes to
modsat rettede tendenser, samt en effekt, der kan vare positiv eller negativ.

Ved udregning fas®!:

er= B [1 — o (:—em)] em[l‘rt‘k (t — k) D— B) (e’%u—;)

+ (WD + B + E)m + e;Pi;,] (21)

hvor B, D og E har de i ligningerne (15) — {17) angivne betydninger.
Svarende til ulighed (19) ovenfor fas betingelsen for, at en lenpolitik med-
forer en foreget profit (ved omskrivning af sidste faktor i (21)):

hD (_L_ 1) + (D + E)m—B[-[{-E(.I__ 1)— m] < Ie;#%i (22)

fpu Epu |

Dect ses, at de to ferste led péd venstre side af (22) er de samme som 1 (1g).
Om venstresiden af (22) er storre cller mindre cnd venstresiden af (19) afgeres
saledes af tredje led i (22).

Hyvis dette led er positivt, er venstresiden i (22) mindre end venstresiden i
(19), og (22) vil vere opfyldt, hvis (19} er det. Dvs. 1 den situation vil en
produktionsstigning som folge af lenpolitikken vare ledsaget af en profitstig-
ning (mens der ikke pd forhdnd kan siges noget om profitten, hvis produk-
tionen falder). Omvendt, hvis tredje led i (22) er negativt, kan man sige, at
et produktionsfald som felge af lenpolitikken ogsa vil indebare et fald 1 pro-

21. Se appendix.
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fitten (mens der ikke pd forhdnd kan siges noget om profitten, hvis produk-
tionen stiger). Imidlertid er det sandsynligt, at tredje led er positivt (den
samme betingelse som nevnt ovenfor, epy << & [ [# 4 (1-FA)m], skal vare op-
fyldt), si en produktionsstigning ogsd il blive ledsaget af en profitstigning
(hvad et produktionsfald altsi ogsd kan blive).

Af ulighed (22) ses det, at det i almindelighed ~ for en given vardi af hejre
side — galder, at der er storre mulighed for et fald i profitten, jo sterre m cr.
Endvidere ses det, ved at skrive venstire side af (22) pd formen fra (21), at
venstre side afl (22) er numerisk aftagende i epy og numerisk voksende 1 &, ndr
(1-2)D < B. Ved udregning af dette udtryk fids (1 - dM[aZ) (8C[oW -
@i[dY) — 1 < o, hvilket for en dben ekonomi (som den danske) rimeligvis er
opfyldt (jfr. nedenfor). Derfor gzlder det, at muligheden for et fald i profitten
er storre jo mindre £ er og jo sterre ep, er®t

Ovenfor blev det konkluderet, at muligheden for et fald i produktion og
beskaftigelse er storrc jo mindre ey, er. Nar dette samtidig eger mulig-
heden for en profitstigning, ses der her at vere en interessemodsztning mellem
arbejdere og profitmodtagere.

¢.  Investeringer

I det tilfzelde, hvor profitten og produktionen andrer sig i samme retning,
vil investeringerne ogsi @ndre sig i denne retning. Men hvis produktionen fal-
der samtidig med, at profitten stiger, kan man ikke pa forhand afgere virk-
ningen pa investeringerne. For at investeringerne i dette tilfzlde skal vokse som

folge af lonpolitikken, skal det galde?:

: 3
£ | epw|

T < (23)
€1p E¥Yw

hvor stjcrnen angiver partielle elasticiteter. Det er ikke sarlig overraskende,
at det i almindelighed galder, at hvis den particlle elasticitet m.h.t. produk-
tionen er storre end m,h.t, profitten, ma profitten procentvis stige mere end
produktionen falder, hvis investeringerne skal vokse. For givne particlle cla-

22. Det ses ved udregning, at udgifistilbajeligheden m.h.t. profit ikke spiller nogen rolle i be-
stemmelsen af, om profitten vokser eller falder som felge afl lonpolitikken. Men &I/6P og eC/EP
indgar 1 muliplikatoren {sml. ovenfor note zo).

25. Se appendix.
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sticiteter angiver (23) undergransen for profitstigningen i forhold til produk-
tionsfaldet, hvis investeringerne skal vokse?®?,

d.  Betalingsbalancen.
I lobende priser kan eksportoverskuddet skrives:

Ay = pX - piM (24)

hvor p; er det konstante importprisniveau. Ved differentiation og omskrivning
fas®:

dA 4,y d dh d
i aﬁ%‘f’* [f“—ﬁ)ﬁ:“ N ““"’””?ﬁf
IM 2IdY
—Pi{ﬁﬂ‘F(fH'&)ﬁ‘l‘—azﬁ- dw (25)
hvor
oM aC

dvs. importendringen ved en marginal @ndring i lensummen (¢ > o), og hvor

B

3 aM(ac af) -

=%3z\ap T ap

dvs. importendringen ved en marginal @ndring 1 profittummen (f = o).
a—f er siledes den initiale importvirkning af en marginal omfordeling
mellem lon og profit, mens ka 4 (1-4) f er den marginale importkvote m.h.t.
indkomsten ved en given fordeling.
Forste led pd hejre side i (25), der normalt ma antages at vare negativt?,

24. Det okonomiske Rids Formandskab (1976 &) synes at legge afgorende vagt pd produktions-
udviklingen (s. 41 £.}. T en situation, hvor lonpolitikken medforer et fald i produktionen, skal pro-
fitten altsd, ifolge DORF's synspunkt, stige betragteligt, hvis et fald i investeringerne skal undgis,
25. Se appendix,

26. For at $Ay/ép < dp/dw skal viere negativ, skal (nar der i udgangssituationen er ligevegt pa
betalingsbalancen) summen af importens partielle priselasticitet og den numeriske veerdi af eks-
portens priselasticitet vare storre end 1 (se feks. Nuti {196g)).
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er virkningen af substitution mod indenlandsk producerede varer ved len-
politikken. Den mangdemassige foregelse af eksportoverskuddet bliver her
modsvaret af et ringere bytteforhold, sd overskudsforegelsen i lebende priser
bliver reduceret, eller eventuelt vendes til en nedgang i cksportoverskuddet.
Andet led udtrykker betalingsbalancevirkningen fra dels en @ndring i ind-
komstfordelingen og dels fra den indkomstreducerende bytteforholdsforrin-
gelse. Idet (ha ++ (1-4)p) er positiv, vil bytteforholdsforringelsen (gennem re-
duceret indkomst) virke foregende pd overskuddet pa betalingsbalancen (fak-

toren ;E ji Y er den bytteforholdsfremkaldte reduktion af indkomsten ved en

given produktion, jfr. appendix (g.a) og (12.a)). Hvis ¢ > f§ vil der ogsd vare
en foregende effekt pa betalingsbalanceoverskuddet fra den @ndrede fordeling

(faktoren ij:’ Y er det overforte beleb fra len til profit ved en given indkomst,

jfr. appendix lign. (7.a) og (8.a)), mens omvendt & < f vil betyde en reduktion
af overskuddet som folge af lsnpolitikken?®?.

Endelig giver tredje led pa hejre side af (25) betalingsbalancevirkningerne
fra en @ndret produktion som folge af lonpolitikken. Dette led vil virke fore-
gende eller reducerende, afhengig af produktionens reaktion pd lonpolitikken.

(25) giver de samlede betalingsbalancevirkninger, der felger af lonpoli-
tikken. Men det kan have en selvstendig interesse at vurdere virkningen pd
betalingsbalancen ved en given produktion dvs. nér j—i: = 0. Indferes dette 1

(25), kan denne skrives®s:

¥ |
CApw = A [I — fam (I - EF"J)J

apu[;{-—fz(a—ﬁ} (g;:_l)_um (=R m e, %] (8)

For at lenpolitikken skal medfere et foreget cksportoverskud, skal det
gelde at €4 < 0, dvs. det skal galde:

27. I denne model, hvor der antages samme importindhold i investeringer som i forbrug og her
igen samme importindhold i forbrug ud af len og profit, er det sandsynligt, at ¢ = £ Men hvis
der antages storre importindhold 1 investeringer og forbrug ud af profit kan o vare mindre end §.
28. Se appendix.
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> { 5 | » Al
;_ h(a— B) [.é;u" 1:] —(ha+ (=B f)m< ) (29)

Hvis a > § ses det al (29), at det i almindelighed - for en given vardi af
hojre side, og af X/1 — galder, at der er storre risiko for et fald i cksportover-
skuddet ved en given produktion, jo mindre lonandelen er (idet ha + (1-A)f er
voksende i k), jo storre ey, cr og jo mindre m er.

5. En lukket skonomi

At diskutere virkningerne af en lenpolitik 1 en lukket okonomi har be-
grenset relevans, hvis der er tale om et land med en relativ stor udenrigs-
handel®®, Men tanker man pd den kapitalistiske verden under ¢t, er det en
yderst relevant problemstilling, Det er under denne synsvinkel, lonpolitikken
skal diskuteres 1 dette afsnit.

Ligesom de gentagne runder af valuta- og importregulering i 30’ernes
depression var en »beggar my neighbour«-politik, er der ogsa 1 en lenpolitik,
der seges gennemfert i alle lande, en konkurrence om at eksportere vanskelig-
hederne til hinanden. En internationalt gennemfert lenpolitik vil ege agita-
tionen for en yderligere stramning af lgnpolitikken i det enkelte land, der -
hvis den gennemfores — kan give anledning til nye internationale runder af
lenpolitik.

Saddanne gentagne runder af lenpolitik er en dbenlys overtraedelse af lere-
begernes grundsatninger, hvorefter overskudslande skulle fore en mindre re-
striktiv lenpolitik, si underskudslandene kunne rette op pi situationen. Denne
anomali seges feks. forklaret ved, at de enkelte landes »inflationsfrygt« er
sterkere end »ensket« om fuld beskaftigelse3?. Men hvis det var forklaringen,
skulle man hos overskudslandene ikke forvente den store modvilje mod re-
valueringer, der faktisk lzgges for dagen. Det er snarerc sidan, at eksport-
overskud seges bevaret, fordi det er én af faktorerne bag international politisk
dominans,

Men uanset forklaringen er det en kendsgerning, at der seges fort en lon-
politik i det meste af den kapitalistiske verden. Og eftersom disse lande under
¢t ikke kan forege deres eksportoverskud navneveerdigt, bliver der tale om
vurdering af lenpolitikkens virkninger for en lukket gkonomi.

2q. Hermed menes der ikke, at lonpolitik nsdvendiguis har storre mulighed for »succese 1 et lille
land, for som det er fremgéet, vil den kontraktive byueforholdsforringelse virke kraftigere, jo storre
udenrigshandelen er relativt til den indenlandske produktion.

q0. F.eks. Det ekonomiske Rads Formandskab {1976 &, 5. 27 fT.).
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Vurderet ud fra modellen ovenfor, svarer det til, at det ekspansive element
fra cksportoverskuddet og det kontraktive element fra bytteforholdsforrin-
gelsen forsvinder. Betingelsen for, at lenpolitikken medferer foreget produk-
tion (ulighed (19)), kan da skrives:

hD (1 — epu) << 0, hvor (30)
at o€ oI .
D:a,w_ap__ap (jfr. (16))

Det forekommer usandsynligt, at D skulle viere negativd!l, Men selv om D
er positiv, ville det stadig vere muligt at undgd de produktionsnedsxttende
virkninger af lenpolitikken, hvis ey = 1, dvs. hvis priserne helt folger med
lenningerne ned. Men ogsd 1 denne sammenhzng, hvor man darligt kan hen-
vise til den internationale prisdannelse som arsag til, at ey, er mindre end 1,
er det usandsynligt, at priserne skulle felge lenningerne, nér priserne kan sattes
op uden risiko for, at lenningerne fplger med. Dette galder i sacrlig grad, hvis
profitandelen i den foregaende periode har vaeret faldende (jfr. note 12).

Der er siledes ingen grund til at tro, at en international lenpolitik er et
effektivt middel mod arbejdsleshed, og da slet ikke, hvis man ensker virk-
ninger inden for en overskuelig fremtid333

6. En numerisk illustration

Det er hensigten i dette afsnit at illustrere nogle af modellens sammenhange
ved en numerisk fremstilling. De anvendte numecriske sterrclser er pd ingen
méde urealistiske, sd i dette afsnit antydes ogsid usikkerheden omkring de
ogkonomiske virkninger af en lenpolitik og dens manglende »effektivitete.

q1. Dette gelder iszr i cn situation som den nuvercnde med ledig kapacitet, hvor éf/EP mi an-
tages at vaere meget lille.

32. Og nar opsvinget viser sig, skyldes det maske snarere, at den ledige kapacitet efterhénden for-
svinder, og at det er dette, der oger den marginale profitabilitet pA nyinvesteringer. Hvis lon-
politikken ikke nazvnevardigt fremskynder denne proces, er den blot et middel til at aflede op-
marksomheden fra andre mulige losningsmetoder.

3g. Denne konklusion blev allerede - for Keynes (1936) - fremhavet af Kalecki (1935), der ana-
lyserede Arsager til den manglende effekt af en lonpolitik. For en dben okonomi (Holland) konklu-
derede Tinbergen (1997) tilsvarende, at en isoleret lenpolitik ikke kunne lose beskafiigelses- og
betalingsbalanceproblemerne (uddybet 1 Tinbergen (1951 8)).
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Der ses forst pa folgende veerdier:
Y= i) M = 56’ C= 159? I = 47, X = 49, |5)1'p | = 1,2
E-:ﬂ] = 0,35 h = D,G, fpu = 0,25, fgp = 0,25

oM ad I oM of
27 = %20 5y = 095 5p = 05 5y = 0,18, 5p = 0,10

Af tallene for tilgang og anvendclse og eksportens og importens prisclastici
L ] A "
teter findes e, =037 (appendix (23.a)) og m = 0,26.

Tallene for tilgang og anvendelse er skennede vaerdier for 197634, Tallene
er renset for nettoafgifter, men er incl. den offentlige scktors bidrag, da der i
modsat fald skulle reguleres pi import og cksport pd en arbitraer mide. Endc-
lig er — under hensyn til modellens struktur — eksportens importindhold fra-
trukket savel eksport som import?.

Den marginale importkvote er sat lig det gennemsnitlige importindhold 1
forbrug og investeringer.

De marginale forbrugskvoter svarer til en samlet marginal forbrugskvote
pa 0,75 imod den gennemsnitlige pa 0,81. Forskellen mellem de to forbrugs-
kvoter pa o,50 er i overensstemmelse med en del gskonometriske undersogelser,
mens andre undersogelser giver ret afvigende resultater®®,

Med hensyn til elasticiteterne 1 udenrigshandelen er det som bekendt van-
skeligt at afgere, hvilke vardier, der er de mest realistiske. Importpriselastici-
teten svarer til verdien i SMEC II (Rosted m.fl. {1974)), mens eksportpris-
elasticiteten er valgt mere tilfeldigt.

dl I

De marginale investeringstilbajeligheder svarer til et forleb, hvor = r=

0,22. Dette er uden tvivl alt for store sterrelser 1 cn situation med ledig kapa-

34. Det ekonomiske sckretariat (1976).

35. Ca. 38 pct. af den samlede eksportvaerdi, jiv. Brink m.fl. {1976, s. bz).

36. Klein (1950) og (1g62) (r1g6e-titlen giver tal for den Hellandske 1955 model) og Tinbergen
(1951 a) har forskelle pA hhv. 0.55, 0.45 og 0.49. Men som navnt regner andre undersogelser
med ret afvigende differencer, [ eks. Brown (1g52) (0. 32) og Tinbergen {1937) (0. 87). Forskel-
lene skyldes dels statistiske vanskeligheder og forskelle i definition afl profit m.v. Det mi naturlig-
vis ogsd erindres, at disse undersegelser er fra forskellige steder og tider. Undersogelserne regner
med et sterre lag for forbrug ud al profit, hvilket vil foroge (i hvert fald midlertidigt) de kontrak-
tive effekter af omfordelingen.
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citet, nir det drejer sig om investeringernes reaktion pd en stigning i profit og
produktion. De anferte investeringstilbojeligheder er ensbetydende med, at
investeringernes elasticitet m.h.t. produktionen er storre end m.h.t. profitten
(e7r = 0,80; ep = 0,18).

Hvad angir épy 02 €40 er det vanskeligere at finde holdepunkter for kon-
krete verdiers?. For ikke at overspille betydningen af produktivitetens lon-
alhangighed er e,y sat si lavt som 0,25.

Nér disse verdier inds®ttes i ligningerne (14), (20), (21), (252) og (28),
fir man: eyy = 0,23; e = 0,03, epw = —0,62, €1 = 0,07, 4w = 2,54.

Hvis lenpolitikken senker lonsatsen med f.eks. 4 pct.®®, ses det, at produk-
tionen vil vare knap 1 pct. mindre end ellers. Dette er altsa en situation, hvor
de kontraktive cffekter overvejer de ekspansive. P4 grund af faldet i produk-
tiviteten bliver der dog kun et lille fald i beskeftigelsen. Derimod stiger pro-
fitten med 2,5 pct. pd trods af nedgangen i produktionen og det forringede
bytteforhold. Alligevel falder investeringerne, fordi profitstigningen ikke kan
opveje produktionsfaldets betydning for investeringerne. Endelig ses det, at
betalingsbalanceunderunderskuddet vil vare 10 pet. mindre end i en situa-
tion uden lenpolitik (hvilket ikke garanterer en reduktion af et nuvierende
underskud, da der ogsd feres lanpolitik 1 udlandet).

Herefter betragtes et tilfelde, der er mere favorabelt for lenpolitikkens
tilhengere. ey, szttes = 0,6, og samtidig indferes de sikkert mere realistiske

. al al . .
veerdier: o = 009, 08 75 = 0,06 (e, = 0,40 0g &;p = 0,11).

I denne situation fir man: eyy = —0,08, ér, = —0,20, €py = —0,48,
erw = —0,08, e4, = 3,8.

Hvis igen lenpolitikken senker lennen med 4 pet.®?, ses det, at produktio-
nen vil vere godt 0,3 pct. sterre, mens beskaftigelselsen vil vere knap 1 pet.
storre. Profitten stiger omtrent 2 pet., dvs. en mindre stigning end i den forrige
situation. Investeringernc vokser med godt 0,3 pct., mens underskuddet pa
betalingsbalancen vil vere 15 pet. mindre (der er dog ikke her taget hensyn
til den stigning 1 underskuddet, der vil fremkomme som felge af den foregede
produktion (jfr. ligningerne (25) cg (28)). Det gzlder igen her, at dette ikke
er det samme, som at et nuverende underskud reducercs.

37. M.h.t. ¢, se Danmarks Statistik (1968) og Schultze {1975).

38, Hvilket ud fra (11.2) og {21.a) - med de anvendte vardier afl m, epn 0 &4, — findes at svare til
et reallensfald (pr. mand) pa 3,4 pet.

39. Der nu svarer til et reallensfald (pr, mand) pi 2,4 pet.
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Selv om virkningerne af lenpolitikken 1 dette eksempel ikke er impo-
nerende, gir de 1 den retning, cn lenpolitik siges at virke. Hvis man nu — med
uendrede talstorrelser 1 ovrigt — ser pi virkningerne af en internationalt gennem-
fort lanpolitik, far mani®: ¢y, = 0,67, erw = 0,55, épw = 0,15 0Z €1y = 0,28.

I modsxztning til ovenfor bevirker en lensenkning pa 4 pct.®! nu en 2,7
pct. mindre produktion og en 2 pct. mindre beskeftigelse. Endvidere falder
profitten med 0,6 pct. og investeringerne med 1,1 pet.

I hwilken forstand en sidan internationalt gennemfert lenpolitik kan siges
at afhjaxlpe den vkonomiske krise er ikke let at se.

7. Afslutning

Selv i det tilfzlde, hvor en lenpolitik kun feres i et enkelt land, kan der i
hej grad vare tvivl om, i hvilken retning lenpolitikken pdvirker produktion,
beskeftigelse og investeringer. Hvis beskaftigelse og investeringer falder som
folge af lenpolitikken, vil det yderligere forege de skonomiske problemer, idet
sivel arbejdsleshed som lavere investeringer pd lengere sigt pavirker produk-
tiviteten og »konkurrenceevnen«?2, Men sclv om beskaftigelse og investeringer
foreges som folge af lenpolitikken, cr der tale om et szrdeles langsomt vir-
kende middel. Der er ofte argumenteret for, at netop fordi der feres len-
politik 1 andre lande, er det en nedvendighed for det enkelte land. Det er verd
at understrege, at dette argument forudsatter, at der er en »positiv« virkning
fra lanpolitikken, og at der ikke er andre alternativer.

Nar lenpolitikken vurderes for den kapitalistiske verden under ét, ad-
skiller den sig i princippet ikke fra de kriseforsterkende midler, der anvendtes i
go’ernes krise. Selv om profitandelen ved en sadan politik foreges, gelder dette
ikke umiddelbart for profitsummen (jfr. den numeriske illustration ovenfor),
og lenpolitikken vil her kunne virke sivel foregende som forlengende pd en
okonomisk krise.

Som en modvegt mod lonpolitikkens kontraktive virkninger kunne man
tcorctisk forestille sig en ekspansiv finanspolitik. Men det er netop kun
rent teoretisk, fordi ¢n nedvendig forudsatning for lonpolitikken er en til-
streekkelig stor — og maske iser stigende ~ arbejdslashed. Hertil kommer, at de
klasseinteresser, der er knyttet til lonpolitikken tilgodeses uanset om denne
politik ledsages af en kontrakfiv inanspolitik. Det er maske endda sidan, at de

40. Ved i ligningerne (14)-(17) og {21) at sztte dM[e, m og e_;p AT lig o.

41. Svarende til et reallonsfald (pr. mand) pi 1,8 pet.

42. Det er dog her vigtigt at understrege det uacceptable i, at vkonomiske balanceproblemer
soges lost gennem en politik, der lige sh godt kan vare arbejdsloshedsskabende som det modsatte.
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i den situation varetages endnu bedre (jfr. ogsd de numeriske illustrationer
ovenfor, hvor det andet eksempel giver en mindre profitstigning end det
forste) s,

Lenpolitik er et usikkert og i bedste fald meget langsomt virkende middel
mod arbejdsleshed og betalingsbalanceproblemer. Samtidig er der knyttet
store interesscr til gennemforelsen af en sidan politik, uanset hvordan det géir
med beskaftigelsen og betalingsbalancen. Pé denne baggrund ma anbefalinger
af lenpolitik fremstd som en — méaske ubevidst — varetagelse afl bestemte klasse-

interesser.

APPENDIX
Ad ligningerne (14)-(18):

Fra ligningerne (1)-{6) fis;
Y = C(W,P) + I(P,T) + X(p) — M(p,Z) (1 a)

Ak _ 40 Al @)

d d differentiat flyt bli det -
tr v 1Heren Ia Eﬂn 0%" om }-" nlng Wer (1 L d[pi,.’ JW ﬂrw

0 a.r} dY _4CdW | 3CdP  gIdP _ oMdC _dMdl | 34 dp (2 a)
6T dw W dw ' GPdw  8Pdw 92 dw .a_zEfTu' &p dw
Heri indsaties:
dC  gCdW  gCdP
T aﬁfdw"'af’d (fra (1)) (32)
dl  gIdP | gIdY
w3 dw " aTds () {e2)
og man fir
[1- (._?.E éf_] Cog (._151‘%!) 2Caw (._E_M) oCdPp
a7 dw 7 ) dWdw 8z | aPdw )
a
(. _OM\ dIdP , dAddp .
a2) apdw T o i
Fra (12) fas:
dw _ dh . +hdn (6)
dw  dw duw

43. For en uddybning af de specielle klasseinteresser, der kan vaere knyttet il en arbejdslesheds-
skabende finanspolitik, se Kalecki (1943).
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Ved omformning og anvendelse af (2ra) las ligning (28):

r
f.-tiw =
A

— {ha + (10— X) f) m + e;P ¥
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i den situation varetages endnu bedre (jfr. ogsd de numeriske illustrationer
ovenfor, hvor det andet eksempel giver en mindre profitstigning end det
forste) s,

Lenpolitik er et usikkert og i bedste fald meget langsomt virkende middel
mod arbejdsleshed og betalingsbalanceproblemer. Samtidig er der knyttet
store interesscr til gennemforelsen af en sidan politik, uanset hvordan det géir
med beskaftigelsen og betalingsbalancen. Pé denne baggrund ma anbefalinger
af lenpolitik fremstd som en — méaske ubevidst — varetagelse afl bestemte klasse-

interesser.

APPENDIX
Ad ligningerne (14)-(18):

Fra ligningerne (1)-{6) fis;
Y = C(W,P) + I(P,T) + X(p) — M(p,Z) (1 a)

Ak _ 40 Al @)

d d differentiat flyt bli det -
tr v 1Heren Ia Eﬂn 0%" om }-" nlng Wer (1 L d[pi,.’ JW ﬂrw

0 a.r} dY _4CdW | 3CdP  gIdP _ oMdC _dMdl | 34 dp (2 a)
6T dw W dw ' GPdw  8Pdw 92 dw .a_zEfTu' &p dw
Heri indsaties:
dC  gCdW  gCdP
T aﬁfdw"'af’d (fra (1)) (32)
dl  gIdP | gIdY
w3 dw " aTds () {e2)
og man fir
[1- (._?.E éf_] Cog (._151‘%!) 2Caw (._E_M) oCdPp
a7 dw 7 ) dWdw 8z | aPdw )
a
(. _OM\ dIdP , dAddp .
a2) apdw T o i
Fra (12) fas:
dw _ dh . +hdn (6)
dw  dw duw

43. For en uddybning af de specielle klasseinteresser, der kan vaere knyttet il en arbejdslesheds-
skabende finanspolitik, se Kalecki (1943).
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Nir bytteforholdet i udgangssituationen szttes = 1 (dvs. p = pi), felger det af (10), at
p =p . Derfor kan (6a) skrives:

a'W__ dh a7y

il e (72)
Fra (13) fir man endvidere:

dP  d¥Yy dW d¥e  dh ..

—EE ———— == = —-———I

diwr  dw diw (1—=#) dw  dw (8a)
Af (11) findes:
dYy d {p d¥

Sy (PN L% Gdet b =

e Tw (ﬁ) t g, (detp =) (9a)

Og endvidere:
dy_d, dp_&

d (py _ dw dw’ dw dw {10a)
w\p)= g T =h

Ved differentiation af (10) findes:

df _ dp  dp dm
do g dw TN (122)
{11.a) indswttes (efter pr = p) i (10.a), der sA kan skrives:

d p) _mdp
diw (ﬁ' =y du (xa3;

{12.a) inds®ttes i (g.a), der inds®ttes 1 {7.a) og (8.a). Disse indsettes i {5.a) og elter mo-
skrivning:

dr dh m dp m dp aA dp
dw =5 I[D(dru-l_h;d:;)?"_g_ﬂpﬁr_l_ﬁﬁ dw (132)
hvor:
M ( ac cC al ar

B=1—[1—""= — bl —

’ (' az) [ Aow T —h 5P)+ (_a:-‘ G map)] (142)

B oM\ jdC g€ b %

b= (‘“'5‘2} (au;’—ap_apJ (152)

CaMy fac | 8l
£=(r— 07 (BP_'_ éfi) (16a)
Dt ses, at

_ (. _éaac
D — (: 'EFE)EI'V E (17a)
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Ideth = * = ¥ findes
ap P

du dp du
EE:M@?ﬂ 1du (1—ep)
duw e  pdw . (18a)

og endvidere

mdp 1 dumdpu 1 dum
Nir (18a) og (19a) indsettes i (13a) og der foretages nogle omskrivninger, har man
47 du [ 1 ., om ., addp
e = BT — | — al W) ¥4+ — E — epy L ]
i ¥i] a'w[p D1 4 (m=—1) epu) —l—P.CkEp I+3pa’u {20a}
Fra (7) og (B) fis

aa—wfflu
L —
e a?

dp du
wdf=wdi ﬁ.. wﬁ@ =f_.l_}.d_a([—ﬂg .{_ﬁ_{‘l
dw de e de o de
hvoraf:

—o da
du _ do . du
d.w_‘ ﬂ’ £} jﬂdu;
b1l iz
diw @ |1 — tomtpn

For anden faktor kan man, nir ez, ikke er for stor, anvende den lidt mere overskuelige
approksimation 1 — egn {1 —ep). (F. eks. for s == 0,25 og 0 =epe=1 er den maksimale af-
vigelse 2 pet.). Man har sa:

du _

1
dw a (212)

[F — faw (1 — )]
Y . :

Idet — s®ttes uden for parentesen i (20a), og (21a) indsettes, fhs:
o

d¥ ¥
T = B-IE; 1 — &gq (1 —spu)] [;D (1 + Em—l}epu) + %E{E'ﬂ‘pu‘i‘
dAdp A dpu

dpAY dup

16
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og, idet au == w, ; = h, Zi{p ‘: = gl OF j‘z ;: = ¢p, Tir man ved omskrivning
ligning (14):
1 K . , - A
Eyw = B [1 — faa (I — epu}] Epu [!:D (a - 1) 4 (D + E)y m+ €4p T] {22a)
Ad ulighed (rg):

. A . - - . . L] ] - ) L
€4y 7 er altid negativ, idet hvis 4 er negativ er €4, Positiv, og hvis A er positiv er e,

negativ. Priselasticiteten m.h.t. eksportoverskuddet er sammenvejet al priselasticiteterne i
cksport og import, og det gelder, at:

« A4 ddp A
T =% L (232)
(dX p_aM p\ A
ldp A g oa)r
M .
= ?A It¥1’! - r eMp
Ad ligning (21):
Ved indsztielse af {12a) 1 (ga) og videre indsaettelse i (8a) fas:
dp mdp  dh d¥
P P - . wo, o,
Idet (1 — &) = T (nar p = p), kan dette ved multiplikation med T skrives
dp dh w
we= (1 — p R4 W v
e [‘:I ) P dw dw] 1—h s
Ved indsztielse al (18a), (1ga), (21a) og (22a) og omskrivning fas:
1 « 4
epw = B—1 [1 — g (I — e_w}] £hu [.ﬁL‘r‘ ( —_— 1) 4 (hD + E)y m + €ap ]
fpu !
m 1 h
+ [1 == Eaw {[ - fpu}] o [(l — h}' }; — (;; L I)] 'I' .—_-_,;;
Nar B! [t — #qu (1 — €pa)] €pu szttes uden for parentes, fas ligning (21):
h I
epe = B-1 [1 — &g (1 — cpu)] Zpu [—— {(r — k) D— B) (~ — |)
[—f Epu
A |
+ (D + B+ E)ym + ¢ (24a)

Ap?
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Ad ulighed (23):
Fra (2) fas:

_dfw_EIde_E_EU'dTw
diw I OPdw I ' d¥dw I

hvoraf’:
* , L -
€l = EJp EPw T Epy E¥w (25a)

For at investeringerne skal vokse, som folge af lenpolitikken, skal det galde, at ¢ry << 0.
Det interessante tilfielde er, hvor eyy > 0 samtidig med at epp <2 0. Betingelsen bliver 1 dette
tilfelde:

L ] -
1y E¥w < Epp |Erw)|

hvaraf ulighed (23) folger.

Ad ligningern (25) — (28):
Fra Ay = pX{p) — M (p, T) 43

dd: _ dds ap (3M dC  aM dI )

- dw P\

der ved inds®ttelse af {3a) og (4a) bliver
dd; _oddp [3;”5_"3‘5".’? (a;_wa_c ?ﬂﬂ)ﬁ @ﬂ“ﬁ]
duw dp dw o dW dw d< gP d< dP) dw il 0¥ dw

Ved indszttelse af (7a), (8a), (9a) og (12a) fAs ligning (25):

dA: _ 84y dp o e Che - (1 — mdp
= e T et u— 0 R T]
aM TANYS
— b (fm e E RS-t (26a)
hvor
_aM éC
i = E (?T'V {2?3}
au ac
:_T settes = o, og endvidere indsattes:
ad, dX  dM\ .
2L o ki det p =
% ﬁ(ﬂ,ﬁ {s‘p) (idet p = py)
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Ved omformning og anvendelse af (2ra) las ligning (28):

r
f.-tiw =
A

— {ha + (10— X) f) m + e;P ¥
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i den situation varetages endnu bedre (jfr. ogsd de numeriske illustrationer
ovenfor, hvor det andet eksempel giver en mindre profitstigning end det
forste) s,

Lenpolitik er et usikkert og i bedste fald meget langsomt virkende middel
mod arbejdsleshed og betalingsbalanceproblemer. Samtidig er der knyttet
store interesscr til gennemforelsen af en sidan politik, uanset hvordan det géir
med beskaftigelsen og betalingsbalancen. Pé denne baggrund ma anbefalinger
af lenpolitik fremstd som en — méaske ubevidst — varetagelse afl bestemte klasse-

interesser.

APPENDIX
Ad ligningerne (14)-(18):

Fra ligningerne (1)-{6) fis;
Y = C(W,P) + I(P,T) + X(p) — M(p,Z) (1 a)

Ak _ 40 Al @)

d d differentiat flyt bli det -
tr v 1Heren Ia Eﬂn 0%" om }-" nlng Wer (1 L d[pi,.’ JW ﬂrw

0 a.r} dY _4CdW | 3CdP  gIdP _ oMdC _dMdl | 34 dp (2 a)
6T dw W dw ' GPdw  8Pdw 92 dw .a_zEfTu' &p dw
Heri indsaties:
dC  gCdW  gCdP
T aﬁfdw"'af’d (fra (1)) (32)
dl  gIdP | gIdY
w3 dw " aTds () {e2)
og man fir
[1- (._?.E éf_] Cog (._151‘%!) 2Caw (._E_M) oCdPp
a7 dw 7 ) dWdw 8z | aPdw )
a
(. _OM\ dIdP , dAddp .
a2) apdw T o i
Fra (12) fas:
dw _ dh . +hdn (6)
dw  dw duw

43. For en uddybning af de specielle klasseinteresser, der kan vaere knyttet il en arbejdslesheds-
skabende finanspolitik, se Kalecki (1943).



