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Den internationella
konjunkturbilden

Den internationella konjunkturen priglas av en Hig produk-
produktionsuppgéng inom de flesta industrilin- tiom och
der. Sysselsittningen har stigit och f.n. foreligger Sysselsiittning
genomgdende brist pa arbetskraft och en press
uppét pa 16nenivan. Vissa stater har dock svarig-
heter att genom 6kad export klara de betalnings-
problem som uppkommer genom den vixande im-
porten. . »
Hogkonjunkturen i USA fortsitter och #r nu
inne pA det fjirde aret. Sedan Koreakriget &r
detta ett rekord i varaktighet hos ett ekonomiskt
uppsving. Genom skattesinkningen i februari har
tydligen den amerikanska ekonomin fatt den
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extra stimulans den behdvde for att produktions-
6kningen och nedgingen av arbetslosheten skulle
fortséitta. Arbetslosheten har enligt senast till-
ginglig statistik under juli for forsta gingen
sedan 1957 underskridit 5 procent. Den totala
produktionen beridknas detta a&r komma att Gver-
stiga 1963 ars med 5 procent.

EEC-linderna befinner sig fortfarande i en
konjunkturfas, som kénnetecknas av en livlig
inhemsk efterfragan och av fortsatta kostnads-
och loneokningar. Den totala produktionen har
fortsatt att stiga, men konjunkturbilden uppvisar
vésentliga olikheter ldnderna emellan. I flera
linder har kredit- och penningpolitiken succes-
sivt skidrpts. De stabiliseringsprogram som har
genomforts — framst i Italien och i Frankrike —
har ej 4nnu resulterat i 6nskad jamvikt. Tillvéixt-
takten i den franska produktionen har pa sistone
minskat betydligt och i Italien har produktionen
t.o.m. stagnerat. I Visttyskland déremot fort-

Industriproduktionens procentuella tillvixt i olika
linder (Sidsongrensade arsmedelvirden)
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satter produktionen att stiga med oférminskad
styrka och nationalprodukten véntas 6ka med
5 procent under 1964. De skilda konjunkturbil-
derna i EEC-linderna har medfért allvarliga
problem vad betriffar det interna samarbetet.

Genom de omfattande l6nestegringarna i EEC-
omradet har exportindustriernas kostnadslige —
dock med undantag av Visttyskland — férsam-
rats jimfort med USA och en del andra industri-
linder. Skulle denna utveckling fortsitta kan vi
vanta en uppbromsning i EEC-omradets export,
vilket i sin tur betyder att en av de mest bety-
delsefulla faktorerna bakom sexstatsmarknadens
snabba ekonomiska tillvixt bortfélle.

Aven inom EFTA-linderna rader en allmin
hégkonjunktur. Okningen i Storbritanniens in-
dustriproduktion har visserligen saktat av under
de senaste manaderna, men den hoga aktivitets-
nivan har dock lett till ett mycket betydande
valutautflode. Man kan dirfér emotse en atstram-
ning av den brittiska konjunkturpolitiken under
hostens lopp. Aven i de o6vriga EFTA-linderna
har en Aatstramning skett. Kreditpolitiken i de
skandinaviska linderna har silunda skirpts.

EFTA-omradets exportokning till EEC har
under flera ar i allminhet 6verskridit 6kningen
i handeln inom EFTA. Om man enbart ser till
den handelsbefrimjande effekten av en reduktion
av tullar och borttagande av importkvoter, kan
man fraga sig varfér EFTA-omradets interna
handel inte har okat kraftigare &n EFTA:s
export till EEC. EEC-omradet &r en tullunion,
vilket betyder att de successiva tullsinkningarna
enbart kommer medlemslidnderna till godo, sam-
tidigt som de har en gemensam yttre tullmur
mot Ovriga lédnder.

Den for utomstiende ldnder ogynnsamma om-
laggningen av handelsstrémmarna, som skapan-
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Skattesiink-
ningen driver
konjunkturen

det av en tullunion i och fér sig medfér, har
emellertid mer &n motverkats for EFTA-omradet
i dess helhet av den mycket snabba inkomst- och
efterfrigedkningen, som fortgatt inom EEC sedan
slutet av femtiotalet. Importen fran omvirlden
har dirfor kraftigt stigit. Detta kom framfér allt
att gynna Storbritannien. Mellan 1961 och 1963
6kade Storbritanniens export till EEC med cirka
30 procent medan motsvarande 6kning till med-
lemslinderna i EFTA endast var 15 procent.

Léiget har nu #dndrats. EEC:s import fran om-
virlden okar inte lika starkt som tidigare. En
orsak ir den ovan patalade dimpningen i produk-
tionsutvecklingen inom EEC som noterats i sam-
band med den allt stramare ekonomiska politi-
ken. Vidare har produktionsapparaten inom alla
sektorer byggts upp, si att kapacitetsbristen
inom olika industrier inte synes vara lika ut-
priglad som under tidigare Ar. Dessa faktorer
torde delvis forklara att den brittiska exporten
till EEC-linderna under 12-méanadersperioden
juli 1963/64 endast steg med 5 procent, medan
motsvarande G6kning till EFTA-omradet var
16 procent.

USA .
Bruttonationalprodukten 1ag pé& en nistan 7 pro-
cent (I6pande priser) hégre niva under det forsta
halvaret 1964 in under motsvarande tid ar 1963.
Okningen under det forsta kvartalet kan si gott
som helt tillskrivas den privata konsumtionen.

I februari sénktes de direkta skatterna. Skatte-
sinkningen berdrde dock ej lontagarna férrin i
mars. Erfarenhetsmissigt brukar konsumtions-
6kningen folja inkomstférbittringen med en viss
eftersldpning. Man kan dérfér rikna med att den
fulla effekten av skattesinkningen i februari ir
att vénta forst under de bida sista kvartalen i ar.
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Industriproduktionen 13g i juni pa sin hittills
hégsta nivd. Okningen fran juni foéregiende ar
har varit 6,3 procent. De optimistiska framtids-
bedomningarna aterspeglas ocksi i foretagens
efterfrdgan. Investeringsprognoserna pekar pa en
exceptionellt stark 6kning i investeringstakten.
Inom den egentliga industrin vintas en o6kning
i investeringsutgifterna med 17 procent for 1964
jimfort med 1963. Jirn- och stalsektorn samt
bilindustrin avser att ka sina investeringar med
cirka 25 procent respektive cirka 85 procent jim-
fort med 1963.

Lagerokningstakten f6l1 tillfilligt under det
forsta kvartalet i ar. Lagren kan i fortsédttningen
vintas att 6ka atminstone i takt med industrins
emotsedda stigande omsittning.

Den gynnsamma konjunkturen har stimulerat
till stora produktionsékningar inom bilindustrin.
Produktion och forsiljning av bilar befann sig
P4 en rekordnivd under det andra kvartalet.
Efterfrigan pa bilar viintas ytterligare 6ka under
tredje och fjirde kvartalen i ar.

S&som man kan vinta sig har ocksd jirn- och
stalindustrin expanderat under den senaste tiden.
Stalproduktionen i juli var 17 procent stérre én
i fjol. Efterfragan fortsitter att vara stark fran
kapitalvaruindustrierna och fran bilindustrin.
Lagren hos dessa stalférbrukare var det forsta
halvaret nagot mindre &n for ett ar sedan. For-
brukarna vintas komma att ligga upp reservlager
for att gardera sig mot ett eventuellt produktions-
stopp om strejk skulle uppsta nir stalarbetarnas
kollektivavtal 16per ut den 31 maj 1965. &Ar 1955
sattes ett produktionsrekord fér stilindustrin
med 106 miljoner ton och enligt den ovan skisse-
rade utvecklingen ir det sannolikt att detta
rekord kommer att overtriffas i ar.

Prisstegringarna har varit mattliga inom stal-
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Figur 2. Industriproduktionen i USA
maj 1962—maj 1964
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Kiilla: Federal Reserve Bulletin

sektorn liksom inom andra sektorer och priserna

Stabila

stalpriser ar endast 3 procent hogre ian vad de var 1957—59.

i Usa Stalproducenterna anser att de behover 6ka pri-
serna for att finansiera nyinvesteringar och mo-

derniseringsprogram. Det harda efterfragetrycket

underlittar for stalindustrin att forverkliga dessa
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Krav pa prisstegringar. Den amerikanska stalin-
dustrins kostnadslidge f.n. ir gynnsamt i férhal-
lande till stalindustrin i andra linder. Man be-
farar dérfoér ej nagon storre importékning vid en
eventuell hojning av priserna. Mot en prish6jning
talar dock att den inhemska konkurrensen inom
stalindustrin nu dr hérdare 4n vad den tidigare
har varit. Vidare har president Johnson nyligen
varnat stalproducenterna att #ventyra det nu-
varande uppsvingets lugna prisutveckling.

Arbetslosheten har sasom en f6ljd av konjunk-
turuppsvinget successivt fallit till knappt 5
procent. Det #r arbetslésheten bland de gifta
méinnen som minskat mest under den senaste
tiden. En kontinuerlig minskning har hér &gt rum
sedan 1961 och arbetsléshetsprocenten som note-
rades i maj var den lagsta sedan 1957. Ungdoms-
arbetslosheten fortsitter emellertid att utgora ett
allvarligt problem. I april och maj var denna
grupps arbetsloshet t.o.m. nigot hogre in under
1962 och 1963.

Handelsbalansen har timligen konstant haft ett
ménatligt plussaldo pd omkring 500 miljoner
dollar sedan i september 1963. En viss minskning
intriffade dock under juni. Denna torde vara
foranledd av att den kraftiga inhemska stegringen
i efterfrigan medforde savil en nedging av ex-
porten som en O6kning av importen. USA har
sedan slutet av 1950-talet haft ett totalt under-
skott i sina transaktioner med omvirlden pa
2—4 miljarder dollar per ar. Det anmirknings-
vérda ir att handelsbalansen inklusive export och
import av tjénster varit positiv. Sedan 1960 har
det amerikanska nettoéverskottet f6r varor och
tjdnster i medeltal per ar legat pA omkring 4,3
miljarder dollar. Det totala kraftiga underskottet
i betalningsbalansen beror pa dels amerikanska
regeringens ekonomiska och militira hjilp i form
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Figur 3. Guld- och valutareservernas utveckling
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av gavor eller lan till olika delar av virlden, dels
amerikanska foretags investeringar i utlandet.
Det for foriandringar i rantenivan kénsliga kapita-
let har ocksa foretridesvis placerats i andra lén-
der an USA.

Man kan siga att USA tjénstgér sdsom en bank,
vilken for att finansiera sin langfristiga utlaning
upptar kortfristiga l4n och siljer guld. Det ir
dessa dollarreserver i utlandet, vilka medfér ett
latent hot mot dollarns virde. En plotslig begéiran
om guldinlésen och/eller en konvertering av
existerande dollartillgdngar i utldndsk #go till
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andra valutor kan komma att ske i stor skala,
om fortroendet for dollarn skulle skadas.

En viss forbittring i betalningsbalansen igde
rum under senhdsten 1963 och under det forsta
kvartalet 1964. Forklaringen hirtill far till stor
del sokas i speciella omstindigheter. Viktigast
torde vara forslaget om en rinteutjimningsskatt
pa amerikanskt kapital placerat i utlandet. Detta
lagforslag som helt nyligen antogs av kongressen
utgor ett forsok fran de amerikanska myndig-
heternas sida att undanréja underskottet i betal-
ningsbalansen genom att goéra de utlindska
kapitalinvesteringarna mindre rintabla for ame-
rikanarna. Det antas att just ovissheten om lag-
forslaget skulle g& igenom eller inte varit den
faktor som medférde att volymen av nya ut-
lindska emissioner p4 New Yorks kapitalmark-
nad minskade fran 2 miljarder dollar under det
forsta halvaret 1963 till endast litet 6ver 600
miljoner under de féljande tre kvartalen.

De langvariga verkningarna av den nu genom-
férda rianteutjamningslagen, vilken ir retroaktiv
fr.o.m, den 18 juli 1963, bor emellertid ej 6ver-
skattas. Lagen berédknas vara i kraft t.o.m. slutet
pa 1965, men presidenten har mdéjlighet att be-
giara forlingning.

Ett annat skl till férbattringen i betalnings-
balansen torde vara den 6kning i investeringar-
nas forviantade réntabilitet, som foljt med det
ekonomiska uppsvinget. Detta har skapat storre
intresse for amerikanska foretag att investera pa
hemmamarknaden.

Den relativt stabila prisnivd som har ratt under
de senaste dren — konsumentprisindex har stigit
med omkring 1 procent per 4r — har 4ven priglat
varen 1964. Partiprisindex fér juni hade samma
virde som for ett &r sedan. Prisutvecklingen
inger salunda inga farhagor. De kommande 16ne-

11




USA budget
for ar 1965
kontraktiv

Viisttysklands
export-
dverskott
fortsiitter

att viixa

forhandlingarna inom bilindustrin kan dock be-
tyda ett avbrott i den hittillsvarande stabiliteten.
Den l6neuppgérelse som bilarbetarna skall for-
handla om under de nirmaste manaderna kom-
mer nimligen att tjina sisom maéttstock for
andra loneavtal. Det anses troligt att bilarbetarna
kommer att begéra en 5-procentig &rlig 6kning i
l6ner och férméner fér de tre ar kontraktet skall
gilla. Ett dylikt 16nelyft skulle vara stérre &n vad
presidentens ekonomiska rAdgivare anser vara
forenligt med samhillsekonomisk balans.

Man réknar med att fr.o.m. nista budgetars
boérjan i juli 1965 en avsevird reduktion av bud-
getunderskottet kommer att ha intriffat. Ett nir-
mande till en budgetbalans kommer att ha en
kontraktiv effekt pd ekonomin. Man skulle f6lj-
aktligen — eftersom det i valtider inte ir oppor-
tunt f6r Johnson-administrationen att tillkéinnage
ytterligare konjunkturstimulerande atgirder som
leder till budgetunderskott under 1965 — i stéllet
kunna vinta sig en litt penning- och kreditpolitik
for att stimulera produktion och sysselsittning.
En latt kreditpolitik med en relativt 1ag rénta
skulle 4 andra sidan medféra att betalningsbalan-
sen kunde komma att ytterligare forsdmras. Dér-
igenom skulle némligen skillnaden mellan rénte-
nivierna i USA och Visteuropa — dir flera linder
hdjt diskontot under 1964 — komma att vidgas,
vilket kan leda till en utstrémning av ameri-
kanskt kortfristigt kapital.

EEC

Konjunkturutvecklingen i Visttyskland har i
hog grad influerats av det starka inflationstryck
som ratt inom den ovriga sexstatsmarknaden.
Samtidigt har det funnits tringa sektorer #ven
inom den inhemska ekonomin vilka forstirkt
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inflationstendenserna. Byggnadsefterfrigan un-
der 1964 kommer att vara 7—8 procent hégre &n
forra aret. Kapaciteten beriknas samtidigt 6ka
med 10 procent, varfor denna flaskhals skulle
komma att elimineras.

De linder som har haft och har de storsta
inflationsproblemen har haft stora importover-
skott i sin handel med Visttyskland. Dirigenom
har deras eget inflationstryck littat, samtidigt
som Visttyskland fatt ett allt storre plussaldo
i sin handelsbalans. Under de fem forsta mana-
derna i ar var Visttysklands exportoverskott
totalt 3900 miljoner D-mark jimfért med 1 800
miljoner under samma period ett ar tidigare. Detta
overskott medf6r en stark press uppéat pa pris-
och kostnadsniva.

Man ridknar med att den ekonomiska politiken
i Visttyskland framst har féljande handlings-
alternativ for att komma tillriitta med det stora
6verskottet i handelsbalansen: appreciering av
D-marken, expansiv kreditpolitik samt investe-
ringar i wutlandet. Visttyskland genomforde
1961 en appreciering som endast temporért mins-
kade Overskottet i betalningsbalansen. En ny
uppskrivning av D-marken #r ett alternativ som
kommer att stilla sig svirt att genomfora pa
grund av den tyska exportindustrins starka poli-
tiska inflytande. For att spekulation i ytterligare
uppskrivning av vixelkursen skall kunna for-
hindras maste en eventuell appreciering vara sa
ordentligt tilltagen att varje ny féréindring endast
skall kunna gé i motsatt riktning. Skulden till att
1961 &rs appreciering endast medférde en tillfillig
forbattring far till stor del liggas pa att den
endast var pd 5 procent. Det skedde déirvid en
forstirkning av den redan férut strida kapital-
importen genom utlindska placerare, vilka spe-
kulerade i en fortsatt appreciering av D-marken.
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Stabilare
prisnivi
i Frankrike

Alternativet att féra en expansiv kredit- och
rantepolitik motiveras med att en 6kad inhemsk
efterfragan d4 skulle minska den egna exporten
samtidigt som importen komme att 6ka och ut-
lindskt kapital ej lingre lockades till landet
genom en hogrintepolitik. En gradvis allmin
héjning av pris- och kostnadsnivan i hela ni-
ringslivet skulle hirigenom intrida. Férvintade
l6nedkningar i samband med de nya kollektiv-
avtal som skall goras upp under hosten torde for
ovrigt medfora en viss uppjustering av pris- och
kostnadsnivin mot slutet av 1964. Det b6r dock
med skiirpa betonas att en medveten inflationis-
tisk politik far betraktas som utesluten. Vad
som kan komma i friga dr snarare en tysk anti-
inflationspolitik som stéds av &vriga EEC-staters
stabiliseringsstrivanden.

Det tredje alternativet for de visttyska myn-
digheterna att kompensera den stora kapital-
importen ir att féreta en omfattande kapital-
export i form av hjilp till u-linder, ersittning
till USA f6r kostnader for gemensamt férsvar
etc. Samtidigt har Bundesbank genomfért en
omfattande diskriminering gentemot utléindskt
kapital — inberdknat EEC-kapital — f6r att for-
hindra en allt mer vidxande kapitalimport. Vist-
tyskland har ocks& anvint sig av de begriinsade
mdojligheter, som finns under Rom-avtalet, for att
genomfora tullsdnkningar till forman fér med-
lemslinderna i EEC.

De prisstegringar som under 1964 férekommit
i Italien och Frankrike har varit smi i jim-
forelse med dem som 4gde rum under 1963 i dessa
lander. Prisstabiliteten i Frankrike har emeller-
tid inte uppnéatts genom att man lyckats bringa
utbud och efterfrdgan i balans utan hinger till
storsta delen samman med att myndigheterna
vidtagit prisstopp pd vissa jordbruks- och in-
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dustriprodukter. Av allt att déma foreligger fort-
farande ett ganska starkt inflationstryck. Lé-
nerna inom det privata néringslivet har nimligen
stigit i obetydligt lagre takt #n tidigare. Hirvid
har foretagens vinstsituation kommit att férsam-
ras, vilket jamte de kraftiga kreditrestriktionerna
torde vara orsaken till den stagnation i investe-
ringarna, som nu kan konstateras. Bortsett fran
de privata investeringarna &r efterfradgan expan-
siv. Savil den privata konsumtionen som expor-
ten har uppvisat héga 6kningstal. Till f61jd hirav
har produktionsuppgéngen dimpats obetydligt.

Italien &r fortfarande problembarnet inom
EEC-familjen. Priserna som 1963 steg med 10 pro-
cent har varit stabila under de senaste mana-
derna, men I6nerna fortsétter att stiga. Den
genomsnittliga timlénen for manliga arbetare
inom egentlig industri 6kade med 15 procent pa
ett ar frdn april 1963. Regeringens kredit- och
finanspolitik har varit restriktiv. Detta medforde
att efterfrdgan pa kapitalvaror kraftigt gick ned,
varvid importefterfrdgan minskade. Den forbitt-
ring av handelsbalansen som hirmed intriffat
har forstarkts nigot av en 6kad export. D& under-
skottet i handelsbalansen alltjimt kvarstar for-
sOker Italien genom bl.a. restitution av skatt
gynna exporten.

Av ovanstiende har framgatt att konjunktur-
utvecklingen uppvisat olikheter for EEC:s storre
medlemsléinder. Medan Visttyskland linge lyckats
halla en stabil prisniva har Frankrike och Italien
dnda till forra éret haft en prisutveckling som
stundom tett sig néstan inflatorisk. Den hir-
igenom uppkomna férskjutningen av de inbordes
kostnadsrelationerna har lett till att Visttyskland
fatt ett kraftigt exportéverskott i sitt handels-
utbyte med de &vriga EEC-linderna. Ar 1963 gick
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inte mindre in 70 procent av den tyska export-
6kningen till EEC.

Vid tillskapandet av EEC var man medveten
om nodvindigheten av att medlemslinderna be-
driver en samordnad konjunkturpolitik. Upp-
byggandet av en intim ekonomisk gemenskap
innebir ju 6kade krav att vid utformningen av
stabiliseringsatgirder ta hiinsyn till effekten pi
de ovriga medlemsldndernas ekonomier. Men
EEC:s tillkomst betydde ocksé att myndigheterna
fick fiarre ekonomiskt-politiska medel &n tidigare.
De kan ej lingre anvéinda sig av tullar, import-
regleringar o.d. fér konjunkturpolitiska syften.

Den samordning som skett inom EEC:s ram
har i huvudsak haft form av samrad. Det finns
ingen »gemensam» konjunkturpolitik i samma
mening som det finns en »gemensam» tullpolitik.
De nationella myndigheterna bestimmer suverint
hur alla de viktiga konjunkturpolitiska medlen
sasom skatter, rintor o.d. skall handhas.

Under senare tid har man inom EEC inten-
sifierat férséken att fi en bittre samordning av
konjunkturpolitiken. Som ett konkret uttryck for
de nya linjerna kan nimnas &verliggningarna
om att bistd Italien med en stor kredit. Denna
skulle vara férenad med ett Atagande fran Italiens
sida att genomféra en rad konkreta stabilise-
ringsatgirder. Italien foredrog dock att i stéllet
vinda sig till Washington, dir det erhéll en

miljardkredit.

EFTA
Bytes- Under den sista tiden har import- och export-
"‘t'l““;‘:“s utvecklingen foljts med oro i Storbritannien.

5

utveckling Ungefir en tredjedel av okningen i totalefter-
skapar oro i R . . .
St nrbr“annienfragan pa industriprodukter under det sista halv-

aret 1963 och forsta halvaret 1964 técktes av
import. Normalt brukar denna andel vara betyd-
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ligt mindre. Den stora importékningen beror bl.a.
pa en snabb lageruppbyggnadstakt. Lagren viintas
fortsitta att 6ka under det sista halvaret 1964.
Investeringarna i maskiner och anléiggningar vén-
tas under 1964 6ka med 10 procent. Den totala
orderstocken inom den egentliga industrin be-
riknas ha 6kat med 35 procent under det andra
kvartalet i ar.

Perioden juli 1963—juli 1964 6kade Storbritan-
niens export av industrivaror med endast 2 pro-
cent, vilket kan jamféras med en genomsnitts-
siffra pa 8 procent f6r 6vriga industrilinder. Den
ogynnsamma handelsutvecklingen har lett till att
bytesbalansen beriknas fa ett underskott pa om-
kring 500 miljoner pund under 1964. Detta under-
skott torde med nuvarande kostnadslige knap-
past kunna tickas inom 6verskadlig framtid. Man
fruktar i Storbritannien att 16ne6kningarna inom
industrin kommer att Overstiga produktivitets-
6kningen. Problemet torde ligga i det férhallan-
det att de 16nedkningar som erhallits i de nyckel-
industrier, dir produktivitetsutvecklingen gjort
dessa rittvisa, blivit tagna sisom mattstock dven
i industrier diar samma férutsiattningar ej finns.

Den danska industriproduktionen lig under Hégkonjunktu
det forsta kvartalet 1964 pa en hogre niva #n 1 Skandinaviex
under motsvarande tid 1963. Enkiter bland fére-
tagare pekar pa stigande produktion #ven under
det andra och tredje kvartalet. Handelsbalansen
for forsta halvaret visar ett betydande underskott
trots en gynnsam exportutveckling. Lantbruks-
exporten har fordelaktiga prisnoteringar pa smor
och bacon i Storbritannien. P& ldngre sikt blir
dock den danska lantbruksexporten — som svarar
féor nagot mindre &n hilften av landets totala
export — for sin fortsatta expansion beroende
av  huruvida EEC-omradets protektionistiska
jordbrukspolitik kommer att avskaffas.
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En rad atgirder har vidtagits av centralbank
och regering for att komma tillritta med 6ver-
skottsefterfragan och bristen pa arbetskraft.
Diskontot har héjts med 1 procentenhet till 6%
procent samtidigt som affirsbankerna uppmanats
iakttaga aterhallsamhet med lanegivningen. En
hédrigenom reducerad kreditexpansion torde i sin
tur minska den héga importefterfragan. I juni
vidtogs atgérder for att lindra den svara bristen
pé arbetskraft. Antalet inkallade till militirtjinst
reducerades, investeringar inom den offentliga
byggnadssektorn uppskéts och avtal om utskad
overtidstjinstgoring slots.

Expansionstendenserna har genomgéende satt
sin prigel pa det ekonomiska liget i Norge. In-
dustriproduktionen har fortsatt att stiga. Brutto-
nationalprodukten vintas 6ka 5 procent under
1964. Bade parti- och konsumentprisindex holl
sig stabila under 1963 och 6kade endast med 1—2
procent. I &r har under de férsta sju manaderna
konsumentprisindex ¢kat med 3 procent, medan
partiprisindex visar upp hélften av denna 6kning.

De atgérder som hittills har vidtagits for att
bemistra inflationen har siledes ej varit effek-
tiva. Bankernas utldning, som f.n. enligt avtal med
riksbanken skall begrinsas, ligger hégre #n den
Overenskomna nivan. For tiden januari—juni i
ar 6verskred bankutliningen med drygt 250 mil-
joner norska kronor den utlining som skedde
under motsvarande tid féregidende ar. Det bygg-
nadsstopp vilket utfidrdats fér bl.a. industribygg-
nader bor dock ha medfort en viss littnad pa
arbets- och kapitalmarknaderna.

Handelsbalansen har under det férsta halvaret
forbattrats, Exporten har 6kat med 22 procent
och importen med 11 procent 6ver nivan under
samma tid foregdende &r. Huvudorsaken till
exportdkningen har varit storre avsittning av
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papper och pappersmassa. Delvis har detta skett
genom lageravveckling.

P4 ansvarigt hall betraktar man med allvar
den framtida kostnadsutvecklingen. Genom bris-
ten pA arbetskraft drivs l6nerna i héjden. Det
ar mot denna bakgrund som man far se den efter
segslitna loneférhandlingar av stortinget pa-
bjudna 16ne6kningen pd 4—5 procent for stats-
anstillda; inberdknat okade sociala forméner
uppgick l6nedkningen till 7—8 procent.

En viss avmattning i den finska industripro-
duktionen gav sig till kiinna under senvéaren. Den
finska trid- och pappersindustriproduktionen har
dock ej noterat nagon produktionsavmattning.
Produktions6kningen for dessa branscher beror
framfér allt paA 6kad exportefterfragan. Produk-
tionsnedgangen inom den finska metallindustrin
torde bero pad en minskad export fér denna
bransch. Totalt har en starkt 6kad import under
det forsta halvaret lett till ett underskott i han-
delsbalansen, vilket #r mer #n dubbelt si stort
som fjolarets.

Pris- och kostnadsnivan fortsiitter att stiga.
Levnadskostnadsindex l4g f6r juni 11 procent
over samma manad i fjol. En prishéjning pa lant-
bruksprodukter véntas under hésten, varvid in-
dex i s& fall gir upp ytterligare. DA det sista
loneavtalet innehéller en automatisk indexklau-
sul méste man kalkylera med kompensation till
lontagarna. Det instabila inrikespolitiska liget
har hindrat genomférandet av en kraftfull och
konsekvent stabiliseringspolitik.
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Allmiin hog-
konjunktur

Konjunkturliget i Sverige

I Sverige rader f.n. en livlig efterfragan p& varor
och tjinster. Exporten expanderar alltjimt starkt.
De goda avsittningsmojligheterna har lett till
0kad produktion inom flertalet industribran-
scher. I bade kapital- och konsumtionsvaruin-
dustrierna lag produktionen pad en 6 procent
hogre nivA under det forsta halvaret 1964 &n
under motsvarande tid i fjol. Bristen pa arbets-
kraft 4r allmin och kapaciteten ar pa de flesta
hall hart ianspraktagen.

Mot bakgrund av det hoga kapacitetsutnyttjan-
det skulle man vinta att féretagen fann det sir-
skilt angeléget att 6ka investeringsvolymen. Sta-
tistiska centralbyrans maj-enkat pekar dock pa
att industrins investeringar blir ungefir lika stora
1964 som de var 1963. Fran investeringssidan fore-
ligger alltsi inte nagot extra efterfragetryck. To-
talefterfragan ar dock, inte minst p4d grund av
den stora aktiviteten inom byggnadsverksamheten
och den offentliga sektorn, tillridckligt hog for att
skapa patagliga inflationstendenser.

Tyngdpunkten i den ekonomiska politiken har
legat pa penningpolitiken. Diskontot hdjdes i juni
i fjol fran 3% till 4 procent. Direfter har riks-
banken dels gjort en ytterligare diskontohdjning
i januari till 4%, procent, dels utfért likviditets-
uppsugande operationer i form av emittering av
obligationslan och forséljning av skattkammar-
vixlar samt forsdmrat affirsbankernas lanevill-
kor i riksbanken. Affarsbankernas utldning dkade
med 6 procent mellan november 1963 och maj
1964. For motsvarande period 1962—63 var
kreditexpansionen 11 procent.
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PRODUKTIONSUTVECKLINGEN

Produktionen i jirnmalmsgruvorna har fortsatt Hég aktivitet
att ligga kvar pa samma hoga nivd som under imom
det forsta kvartalet. Exportutsikterna for jirn- ‘mdustrin
malm kan betecknas som ganska goda. Detta
beror pa att den internationella stilkonjunktu-
ren forbittrades mot slutet av 1963. Orderstocken
kan anses sisom god bade frdn hemma- och
exportmarknaderna.
Tillverkningskapaciteten inom jirn- och stal-
verken har under hela detta ar varit praktiskt
taget fullt utnyttjad. Produktionen vintas stiga
dven under resten av aret, tack vare att nya kapa-
citetstillskott kommer att tas i bruk. Priserna har
en uppatriktad tendens pa sdvil hemmamarknaden
som exportmarknaderna. Det ar forsta gangen
sedan 1960 som en exportpris6kning har noteras.
For det rostfria stalet ar prisldget fortfarande
tryckt, d4 det rader 6verkapacitet i Visteuropa.

Produktionsuppgdngen inom verkstadsindu-
strin fortsatter fér samtliga delbranscher. Lagren
av sivil fardigvaror som ramaterial boérjar all-
mint betraktas som otillrickliga. Leveranstiderna
tenderar att bli lingre. Exporten 14g pa en avse-
viart hogre nivd under foérsta halvaret 1964
jamfért med motsvarande tid 1963. Den storsta
6kningen foretedde de elektrotekniska artiklarna
med drygt 40 procent. Man viéntar dock att order-
ingadngen fran exportmarknaderna skall avta
nigot under tredje kvartalet.

Varvsindustrins produktion har under senare
tid varit ganska konstant. Orderingdngen har
haft svart att halla jamna steg med leveran-
serna med foljd att orderstocken borjat minska.
Prisliget 4r fortfarande otillfredsstillande. Pro-
duktionsnivdn #r dock s& hoég, att bristen pa
yrkesarbetare snarast skarpts.
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Export-

uppgangen
fortsiitter

Igangsittningen av nya byggen éverstiger be-
tydligt forra arets virden. P4 grund av den milda
vintern blev s#songvariationerna inom bygg-
nadsverksamheten mindre 4n vanligt. Bristen pa
arbetskraft ir stor. Det rader en viss brist pa
byggnadsmaterial, vad géller tegel och snickerier.
Produktionsuppgdngen inom byggnadsimnesin-
dustrin har enligt konjunkturinstitutet fortsatt
med oférindrad takt under det andra kvartalet.

Produktion och export har stigit inom skogs-
industrin. Exporten av massa lag det forsta halv-
aret volymmissigt 16 procent hogre #n forsta
halvaret 1963. Genom att exportpriserna gatt upp
blev den virdemissiga 6kningen 26 procent. Den
volymmaéssiga exportokningen var nigot storre
for sulfitmassa an for sulfatmassa.

Liget inom textil- och somnadsindustrin &r
inte fullt si ljust som inom §vrig industri. De
pa sysselsittningsuppgifter baserade berikning-
arna tyder pa att produktionen 6kat ldngsammare
an konsumtionen. Foljaktligen har importens
andel av konsumtionen vuxit. Trik&fabrikerna
har dock enligt senast tillgingliga uppgifter
kunnat registrera en 6kad orderingang.

For jordbrukets del rapporterades i mitten
av juli att hobiargningen gatt bra och att hoets
kvalitet i hela landet var normal eller bittre &n
normal. I 6vrigt vintades med undantag f6r host-
vete blott medelméattiga skordar. Betydande va-
riationer féreldg mellan olika omriden. Som en
foljd av besviarliga vidderleksférhallanden i nord-
ligaste och vissa delar av sédra Sverige under
sensommaren torde skordeutsikterna ha forsiam-
rats nagot sedan juli.

UTRIKESHANDEL OCH VALUTARESERV

Under forsta halvaret 1964 var exporten vérde-
miéssigt 21 procent storre &n under forsta halv-
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dret i fjol. Motsvarande tal for importen var 16
procent. Denna utveckling har inneburit en pa-
taglig forbattring av handelsbalansen. Under-
skottet i denna under forsta halvaret var 25 pro-
cent mindre i ar 4n under férra aret. Vid ut-
gdngen av juni uppgick den svenska valutare-
serven till 4600 miljoner kronor, vilket #r 581
miljoner kronor mer #n i juni 1963.

Utrikeshandelns fordelning pé linder och lin-
dergrupper har undergétt vissa #ndringar under
senare ar. Exporten till EFTA och EEC har 6kat
ungefir lika mycket och atskilligt starkare &n
exporten till 6vriga virlden. P4 importsidan har
6kningen fran EFTA varit mangfaldigt stérre an
fran savil EEC som 6vriga ldnder. Inom EFTA
ir det friga om en mirkbar 6kning av den inter-
nordiska handeln. Ett allmint intryck &r att
EFTA-samarbetet héller pA att bli av stor be-
tydelse for den svenska ekonomin.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Det nuvarande konjunkturuppsvinget har pagatt
i drygt ett 4r. Som nimnts ovan nirmar sig ett
flertal industribranscher kapacitetstaket. Man
vantar sig pa detta stadium av en konjunkturfas
att industrin sitter i ging med de investeringar
som ir noédvéndiga for att bygga ut produktions-
kapaciteten. Investeringsbenigenheten hos den
svenska industrin avviker emellertid fran den i
andra lénder, dir planerna pekar pa starkt 6kade
investeringar under 1964.

Enligt statistiska centralbyrins investerings-
enkit i maj kommer investeringsvolymen fér
den egentliga industrin (exkl. el-, gas- och vatten-
verk) att riknat i fasta priser under 1964 vara
nigra procent ligre fn 1963 &ven om man tar
hénsyn till den underskattning av det faktiska
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utfallet som erfarenhetsmissigt gors. De industri-
branscher som avviker frin monstret dr den
elektrotekniska industrin och trdindustrin, dar
investeringarna i bada fallen vintas oka med
drygt 40 procent. I den férstniimnda branschen
faller den huvudsakliga Okningen pa posten
maskiner och apparater och i den sistndmnda pa
industribyggnader. Den storsta nedgingen svarar
skogsindustrin foér. Hiar véntas investeringsvoly-
men stanna vid endast drygt 50 procent av den
som uppnaddes rekordaret 1962.

Det finns flera tinkbara forklaringar till den
laga investeringsbeniigenheten inom den svenska
industrin. Man kan saledes peka pa den relativt
svaga vinstutvecklingen under de senaste &ren.
En undersékning!) av ett hundratal storre
svenska féretags bokslut visar, att bruttosparan-
det inte ovisentligt sjonk under &ren 1962 och
1963. D& foretagarnas vilja att investera synes
vara starkt beroende av tillgdngen pé sjilvfinan-
sieringsmedel har denna nedging, som kan antas
vara representativ for en stor del av industrin,
troligen haft en Aterhillande effekt pi investe-
ringsverksamheten. Dirtill kommer att mojlig-
heten att kompensera den minskade sjilvfinan-
sieringen med lanat kapital forsvarats genom den
skiirpta kreditpolitiken. Den omfattande bostads-
produktionen har tagit kapitalmarknaden hart i
ansprak och utrymmet for industrin att emittera
lin har begrinsats.

En annan faktor som tidigare berorts #r att
en mycket stor del av nedgingen i investerings-
verksamheten hinfor sig till skogsindustrin.
Under sextiotalets forsta ar fardigstilldes ett
stort antal investeringsprojekt, som paborjats
flera Ar innan férsvagningen av marknadsliget

1) Skandinaviska Banken, Kvartalsskrift 1964:3
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for flertalet skogsprodukter satte in. De i &r
visentligt forbattrade avsiattningsmojligheterna
och de gynnsamma langsiktiga efterfrageprogno-
serna kan formodas komma att stimulera till ut-
byggnader av kapaciteten. En bromsande faktor
synes dock vara svirigheterna inom vissa om-
radden att erhalla en tryggad tillforsel av virke.

Enligt berdkningar maéste investeringsvolymen
inom industrin stiga med cirka 7 procent sivil
1964 som 1965 for att l1dngtidsutredningens prog-
nos skall uppfyllas. Med tanke pa arets utveckling
skulle siledes krivas en mycket stark uppging i
investeringarna nista ar. Utsikterna harfor ar
ocksd ganska ljusa. Siledes kan man f6ér inne-
varande &r ridkna med visentligt béttre vinst-
utveckling. Vidare har situationen inom skogs-
industrin férbattrats. Slutligen kan man ocksé
peka pi att det berdknade virdet av pabérjade
industribyggnader under januari—maj i ar 1ag
atskilligt hogre 4n under 1963. Da det mest kost-
nadskrévande byggnadsskedet intrdffar lang tid
efter paborjandet dr detta en indikation om en
héjd investeringsvolym 1965.

Till skillnad mot vad som gillt inom industrin
har investeringarna i bostdder och de offentliga
investeringarna stigit betydligt sedan 1960—61
och overskridit den tillvaxttakt som prognostice-
rades i langtidsutredningen. Expansionen av bo-
stadsbyggandet fortsdtter i &r. Virdet av under
perioden januari—maj 1964 pabérjade flerfa-
miljshus var inte mindre #n 41 procent storre
in under samma tid i fjol. Vid denna jamférelse
méste man dock ta hinsyn till den laga iging-
sittningen den stringa vintern 1963. Aven de
offentliga investeringarna kommer att 6ka i ar,
dven om vi kan rikna med en viss uppbromsning
pa den statliga sidan under andra halvaret.
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Léneglidning

LONE- OCH PRISPOLITIK

Den berdknade genomsnittliga timfortjinsten in-
om hela industrin var fér vuxna manliga och
kvinnliga arbetare 3,2 resp. 3,8 procent hogre i
maj 1964 4n ett kvartal tidigare. Detta tyder pa
en relativt snabb 16neglidning. Orsaken till denna
ar till stor del att soka i det anstringda arbets-
marknadsléget. Antalet lediga platser under juni
uppgick till 163 000, medan antalet tillsatta en-
dast var 97 000. Det &r frimst inom byggnads-
och anléggningssektorn som den stérsta knapp-
heten pa arbetskraft rader och diar har man fér
nirvarande férmodligen den hégsta l6neglid-
ningen. Fran denna sektor utgar girna impulser
till lonelyft inom andra delar av arbetsmark-
naden. Man kan dirfér foérutse betydande l6ne-
hojningar utéver de avtalsmiissiga dven under
aterstoden av aret.

Figur 4. Konsumentprisindex
juli 1962—juli 1964

Index: juli 1962=100
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Konsumentprisindex var i juli drygt 3 procent
hogre 4n tolv manader tidigare. Sedan A&rets
bérjan har uppgangen varit 1,7 procent. Viktiga
element i hojningen har varit de stigande bostads-
kostnaderna och héjda statliga taxor. Index for
partipriserna, som trendmissigt har stigit lang-
sammare #4n konsumentprisindex, har under
trycket av den allméinna internationella hogkon-
junkturen under den sista tolvmanadersperioden
stigit mer &n detta. Sirskilt noteras att import-
prisindex gatt upp med cirka 5 procent sedan
forra sommaren, vilket visar att trycket pa den
svenska prisnivan delvis kommer utifran.




