DEN DANSKE @KONOMISKE SITUATION

DEVALUERINGEN

I sidste nummer af @konomi og Politik lagde jeg 1 kvartalsoversigten ho-
vedvagten pa en omtale af betalingsbalancen. I den forbindelse blev for-
holdene omtalt, iszr fra 1960 og fremefter. I konklusionen blev der refe-
reret til en udtalelse fra Det okonomiske Rad ') om, at det i de kommende
ar meget vel kan blive stadig vanskeligere at opretholde bade den fulde
beskaftigelse og acceptable betalingsbalanceforhold. Hertil blev der fojet
nogle betragtninger om, at i en sadan tilspidset situation matte man tvinges
til at overveje muligheden af en devaluering. Den sidste oversigt var under-
skrevet den 26. oktober, og en lille maned senere devaluerede England.

Den engelske devaluering pa 14,3 pct. blev fulgt af en dansk devaluering
pa 7,9 pct. Begge procenter er defineret saledes, at de betegner nedgangen
i den dollarmzngde, man kan kebe for en given mangde af den devalueren-
de valuta. Den danske devalueringssituation blev kompliceret ved, at vi kun
fulgte pundet delvis. Over for England blev resultatet af de to devalueringer
en appreciering. Den vasentlige betydning heraf er, at landbruget matte
regne med en indtegtsnedgang. Pa devalueringstidspunktet matte man vel
ogsa regne med, at dansk industri navnlig inden for EFTA ville mede
hardere konkurrence fra den engelske industri. Den sidste virkning er dog
pa kort sigt nappe folelig. Forskellen mellem de to devalueringssatser for-
mindskes i realiteten noget ved, at England samtidig med, at det deva-
luerede, ophzvede nogle forskellige former for eksportsubsidier. Hertil kom-
mer, at det er en udbredt iagttagelse, at de engelske eksportvirksomheder
i stort omfang benyttede devalueringen som en chance til at forbedre ren-
tabiliteten. Man satte priserne i £ op, saledes at priserne pa cksportmarke-
derne forblev uzndrede. Herved undlod man saledes at benytte devaluerin-
gen til via prisnedsattelser i de fremmede valutaer at opna fremgang i de
eksporterede mangder. Pa kort sigt vil det siledes ikke markes, at deva-
lueringen har givet den engelske eksport en foreget konkurrenccevne. Pa
lidt lengere sigt er det dog muligt, at den forbedrede rentabilitet i de en-
gelske virksomheder vil give disse mulighed for gennem en intensiveret salgs-
indsats at give deres varer en sterre markedsandel.

Hvad angéir Norge, Sverige, U.S.A. og fallesmarkedslandene blev den

1) Fra »Konjunktursituationen i efteriret 1967«.
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danske devaluering effektiv med 7,9 pct. Dette betyder, at landbrugets tab
pa englandscksporten opvejes noget. Vigtigst er det dog, at omkring g/10
af industricksporten blev gunstigere stillet. Det ma siges at vare et af de
storste spargsmal i den nuverende skonomiske situation, hvormeget denne
fordel vil betyde for betalinsbalanceudviklingen og beskaftigelsesudviklin-
gen i 1968 og pa lengere sigt.

Nir devalueringen stort set kan siges at komme industrieksporten til gode,
sa ma man sige, at det var den devaluering, der var brug for, da det er
indenfor dette omrade, at der er ekspansionsmuligheder. Som omtalt de-
tailleret i sidste kvartalsoversigt har den skonomiske situations vanskelighed
varet, at hvis man med den givne produktivitetsstigning skulle opretholde
den fulde beskaftigelse, matte man i stigende omfang lade ecfterspergslen
vaere stimuleret indefra, idet det ikke var muligt med det herskende om-
kostningsniveau at cksportere si meget, at der kunne opnés balance i sam-
handelen med udlandet. Der, hvor omkostningsniveauet er af szrlig be-
tydning, er i de cksporterende industrivirksomheder. Naturligvis er omkost-
ningsniveauet ogsa af betydning for landbruget, men her er det mere land-
brugernes indkomstforhold end valutaindtjeningen, der pavirkes. For indu-
strien skulle et laverc omkostningsniveau give en reel mulighed for at eks-
portere mere og, selv om dette opnas ved prisnedszttelser i fremmed valuta,
sa meget mere, at valutaindtjeningen sattes i vejret.

Der rejser sig nu flere sporgsmal. Forudsat at den danske industri i en
lzzngere periode kunne nyde godt af den fordel, der ligger i devalueringen,
er denne da stor nok? Hvordan vil eksportvirksomhederne reagere pa deva-
lueringen? Vil devalueringens fordel blive meget kortvarig?

Det forste spergsmal er vel nzrmest umuligt at besvare. Som omtalt
i sidste kvartalsoversigt er det danske omkostningsniveau steget ret staerkt
siden 1960. Om Danmark er kommet s3 meget foran, at det skulle opvejes
ved, at omkostningsniveauet nu sznkes, regnet i dollars med 8 pct., er der
vel ingen, der kan besvare. I den forbindelse ma man ogsa huske, at det
starkt stigende omkostningsniveau ar for ar, eller om man vil maned for
maned kan have haft ganske sma virkninger, der summeret op beted, at
situationen i slutningen af 1967 var vanskelig. Hele denne proces kan ikke
ophaves med et slag. Eksport af industrivarer afhanger ikke alene af pris-
fastsattelsen, men ogsd af salgsarbejde og indarbejdethed pa eksportmar-
kederne. Disse forhold forleder ofte til udtalelser i retning af, at eksporten
ikke afhanger af omkostningsniveauet, men kun af konjunktursituationen
i vore aftagerlande. Hvis konjunkturen her er god, si kan man afsatte,
hvad det skal vare, og omvendt kan man ved darlige konjunkturer ikke be-
graense faldet i eksporten, uanset til hvilke priser man kan tilbyde sine eks-
portvarer. Disse betragtninger kan nappe vare holdbare. Det, der kan vare
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rigtigt, er, at @ndrede eksportpriser (relativt til konkurrenternes) ikke ad
statistisk vej kan pavises pa kort sigt at have en sikker betydning for de
eksporterede mangder.

Derfor kan det danske omkostningsniveau ogsd meget vel have veret for
hejt 1 slutningen af 1967, uden at man derfor skal vente, at devalucringen
straks genopretter ligevaegt pa betalingsbalancen. Dette er imidlertid ikke
noget argument mod at devaluere, hvis det pd laengere sigt er nodvendigt
for at opna balance, at omkostningsniveauet sznkes med lad os sige 8 pct.

I forbindelse med diskussionen af, hvor hurtigt en devalucring virker, er
ogsa det andet rejste spergsmal: om, hvordan virksomhederne rcagerer pa
devalueringen, vigtigt. Hvis virksomhederne, som det er nazvnt om de
engelske virksomheder, blot lader deres priser regnet i fremmed valuta vaere
uzndrede, er det 1 hvert fald givet, at der ikke kommer nogen hurtig virk-
ning af devalueringen. Hvis virksomhedernes rentabilitet er si trangt, at de
med begzrlighed griber chancen for at afsztte uzndrede mangder til hojere
kronepriser, si ma dette tyde pa, at en del af den produktion, der er cks-
porteret, har varet tabgivende. Da tabgivende produktion efterhdnden vil
blive opgivet, ma devalueringens virkning i dette tilfzzlde hovedsageligt vzre,
at yderligere tilbagegang forhindres eller bremses. Det kan i ovrigt oplyses,
at Danmarks Statistik efter devalueringen har indsamlet materiale om, hvor-
dan industrivirksomhederne har fastsat deres priser efter devalueringen. Des-
varre foreligger resultatet af denne undersegelse ikke endnu.

Endelig skal det sidste spergsmal om muligheden for at bevare deva-
lueringens fordel tages op. Hvis man mener, at devalueringen vil give sa
megen inflation, sa den er spist op pa et ar eller endnu hurtigere, kan der
heri ligge et argument for, at det havde vazret bedre at undlade devaluerin-
gen. Ganske vist kan man hzvde, at si havde man dog faet en midlertidig
fordel, men hvis der forst er kommet foreget gang i inflationen, kan man
forudse endnu sterre vanskeligheder ved senere at bremse den igen. Til
stotte for dette synspunkt kan det ogsa anferes, at det indenlandske om-
kostningsniveau havde vist en aftagende stigningstakt i tiden op til deva-
lueringen. Hvis man stod foran en stabilisering af lenninger og priser, kunne
man i lebet af nogen tid have opnéet devalueringens fordele ved at lade
udlandets omkostningsniveau lgbe foran i stigninger. Jeg skrev i sidste num-
mer af @konomi og Politik, at hvis en devaluering skulle virke efter hen-
sigten, ville det nok vare nedvendigt med en sidan stramning af den oko-
nomiske politik, at der i en periode blev en stigende arbejdsleshed. Tanke-
gangen var den, at kun herigennem kunne lonstigningen bremses. Arbejds-
loshed ma antages at virke bremsende bide pa lonkrav og pa den lebende
lenglidning.

Nu kom der efter devalueringen det nye ind i billedet, at lenmodtager-
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organisationerne erklzrede sig villige til at give afkald pa en dyrtidsportion.
Det betod, at man i princippet og i et vist omfang erklerede sig indfor-
staet med, at forholdet mellem priser og lonninger @ndrede sig, siledes at
rentabiliteten i virksomhederne kunne blive forbedret samtidig med, at om-
kostningsstigningen blev bremset. Nu er det muligt, at det ville have varet
bedre at tilbyde afkald pa 2 dyrtidsportioner end pa 1 portion. I princippet
var der dog peget pa en formel, hvorefter der skulle vare muligheder for pa
leengere sigt at forbedre vilkarene for eksporten, uden at det skulle vare
nodvendigt at stramme den okonomiske politik sa meget, at der ville komme
en vasentlig stigning i ledigheden.

Den efterfolgende politiske udvikling zndrede imidlertid atter forhol-
dene, idet man kan sige, at folketinget undlod at modtage det givne tilbud.
Uden at dette bliver et politisk indleg, kan man dog godt forfelge disse
ting lidt laengere. I dag er situationen den, at der er udlest 2 dyrtidspor-
tioner af januarpristallet, og at disse efter reglerne skal komme til udbe-
taling til marts. Der er saledes intet til hinder for, at tanken om at de-
struere en dyrtidsportion stadig kan realiseres. Mig bekendt er der op til
og efter valget ikke sagt noget, der med 100 pct.’s sikkerhed udelukker,
at lenmodtagerne kan genfremsatte deres tilbud, og at det folketing, der er
resulteret af valget den 23. januar, kan modtage dette tilbud. Man ma sé-
ledes sige, at den aktuelle skonomiske situation i vasentlig grad er praget
af et politisk spergsmalstegn. At det vil vaere lettere at komme igennem
med en fuld beskaftigelsespolitik, hvis der vises sa megen tilbageholdenhed
som overhovedet muligt med hensyn til pengelenstigninger, er givet.

DEN @KONOMISKE SITUATION I @VRIGT

I »okonomisk oversigt 1967«, et nummer af Statistiske Efterretninger,
har Danmarks Statistik givet en oversigt over forholdene i 1967, der delvis
er bygget pa skennede tal.

Det private forbrug skennes i 1967 at vere steget med ca. 10 pct. Da
prisniveauet er steget med 7 pct., er den reale forbrugsstigning ca. 3 pct.
Det offentlige forbrug er steget noget kraftigere.

De samlede investeringer er steget med ca. 11 pct. 1 loebende priser,
hvilket er noget mere end stigningen fra 1965 til 1966. Stigningen er baret
af et storre boligbyggeri, og for de erhvervsmassige investeringers ved-
kommende af et storre byggeri af kontor- og butiksejendomme. Ogsa for
landbrugets avlsbygninger er der en stigning til trods for de darlige ren-
tabilitetsforhold i erhvervet. Derimod er investeringer i fabrikker og veerk-
steder kun steget svagt, ligesom stigningen i maskininvesteringer har varet
svag og med en faldende tendens.
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Eksporten er i de g ferste kvartaler af 1967 eget med 3 pct. i forhold
til aret for. Den lave procent skyldes iszr et fald i landbrugseksporten pa
4 pct. Industricksporten er steget med 10 pct. Denne procent bliver lidt
lavere, nar der ses bort fra salget af skibe.

Over for efterspergslen star produktionen eller bruttonationalproduktet
og importen. Produktionen er steget med godt g pct. i lebende priser og
ca. g pet. i faste priser. Industriproduktionen 1 faste priser ligger i de forste
3 kvartaler af 1967 4-5 pct. over niveauet aret for. Produktionsfrem-
gangen inden for bygge- og anlxgsvirksomhed er noget storre og inden for
de ovrige erhverv noget mindre. I landbruget er produktionen i maengder
faldet.

Importen steg 1 1967 med ca. 7 pct. Ved betragtning af eksporttallene
og importtallene er det isjnefaldende, at de sterste stigninger falder inden
for EFTA. Af en vareimportstigning pa 985 mill. kr. i arcts forste 3 kvar-
taler faldt 669 mill. kr. piA EFTA og vareeksporten til samme omride steg
med 551 mill. kr., medens hele vareeksporten kun steg med 358 mill. kr.
Det kan endvidere bemarkes, at den udvidede handel inden for EFTA
omradet i stor udstrekning er karakteriseret ved, at der szlges og kebes
flere fardigvarer. Dette tyder saledes pa, at arbejdsdelingen inden for EFTA
bliver udbygget. Derimod rummer denne udvikling ingen perspektiver
i retning af en dansk betalingsbalanceforbedring.

I folgende tabel vises de summariske tal for radighedsbeleb, produk-
tion og vare- og tjenestebalanceunderskud i lobende priser.

Lobende priser 1965 1966 (;Ef;':] ngg_":;g}
mill. kr. pet.

FOrbruger: wu wivvisrewaain o 54,7 60,8 67,5 11

Investeringerne ........ 22,1 23,6 25,6 9

Tt wvovovsnmaeans v e 76,8 84,4 93,1 10

Nationalproduktet ...... 75,8 83,4 91,8 9

Underskud over for ud-
landet: sivsossnssisnaas 1,0 1,0 1,8 8o

Gennem den store indenlandske efterspergel er beskaftigelse 1 1967
fortsat opretholdt pé et hejt niveau. I érets forste maneder var beskaftigel-
sen vasentligt bedre end éaret for, men efter 1. kvartal er billedet vendt.
Da den spekulationspragede eftersporgsel i forbindelse med mervardiaf-
giftens indferelse var afsluttet, blev ledigheden betydeligt sterre end i 1966.
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Den gennemsnitlige ledighed ifolge de ugentlige opgorelser

Arbejdsmand Byggefag | Andre mand Kvinder I alt

|:(T|):e Pet. |:d°f:e Pet. l I:;?:e Pet. le's?:! Pet. l;m Pct.
rg66:;
Oktober .... 3 1,2 - 0,3 3 0,9 I 0,7 7 0,9
November ... 7 3,2 1 1,5 3 1,0 2 0,9 13 1.7
December ... 18 7,6 2 4,4 6 1,8 5 2,6 31 3,9
1967:
Januar ...... 22 93 2 50 6 19 3 L4 33 42
Februvar ... .. 21 9,0 2 4,4 6 1,8 3 1,3 32 4,0
Marts ..-... 15 6,4 1 2,3 5 1,6 3 1,5 24 3,1
April ....... I 4,5 1 1,4 4 1,4 2 1,0 18 2,2
Maj ....--.. 5 2,2 - 0,5 3 1,1 2 0,9 10 1,3
Juoi ccoeo-e 4 1,6 - 0,5 3 0,8 I 0,6 8 1,0
Juli ........ 5 2,1 - 0,2 3 0,9 1 0,6 9 (3
August ..... 6 2,3 - 0,3 3 1,1 1 0,7 10 1,3
September ... 8 3,4 I 1,3 5 1,6 2 0,9 16 1.9
Oktober .... 13 5.4 I 2,7 7 2,1 3 1,5 24 3,0
November ... 13 5,7 2 3,4 7 2,5 4 1,8 26 3,3
December ... 29 12,3 6 9,7 12 3,9 8 5,1 55 7,2

) o
28. 1. 1968



