DEN INTERNATIONALE OKONOMISKE
SITUATION

1. DEN INTERNATIONALE VALUTAURO

dviklingen pa de internationale penge- og valutamarkeder i forste halv-

del af 1971 er blevet ganske udferligt omtalt i dette tidsskrifts fore-
gaende numre. Andre interessante emner burde derfor vaere i focus denne
gang. At det ikke er sket, skyldes den amerikanske prasident.

Prassident Nixon holdt den 15. august en fjernsynstale til det ameri-
kanske folk om indferelse af en lang rakke foranstaltninger til beskyttelse
af den amerikanske dollar og den amerikanske gkonomi i almindelighed.
Foranstaltningerne kom ikke overraskende, men de var betydeligt mere
vidtrzekkende, end de fleste havde ventet.

I snart 2 ar har den amerikanske gkonomi varet preget af »stagfla-
tion«, dvs. inflation og stagnerende okonomisk aktivitet samtidig. Ganske
vist har prisstigningerne — set med danske gjne — ikke varet saerligt vold-
somme. I det sidste ar er priserne steget med ca. 6 pct. Det er efter ameri-
kanske forhold szrdeles urovakkende. Regeringens henstillinger om lon-
messig tilbageholdenhed er slaet totalt fejl. Stalarbejdernes nye lonaftale
gav en lenforhejelse pa g0 pct. over § ar, mens jernbanearbejderne netop
har faet 42 pct. mere fordelt over godt g ar.

Hvis prisstigningerne er den amerikanske regerings forste hovedproblem,
er arbejdslesheden det andet. I sommer har ledigheden varet omkring 6
pct., hvilket svarer til lige ved 6 mill. arbejdslese.

Endelig er tredje hovedproblem den stadig svagere betalingsbalance.
For 2. kvartal i ar var underskuddet nzsten 6 mia. $ eller det hidtil stor-
ste 1 USA’s historie.

Tilbagegangen i den amerikanske skonomi har veret ledsaget af en be-
tydelig udstremning af dollars — en bevagelse, som ikke mindst blev un-
derstottet af rygter om en devaluering af dollar-kursen. Umiddelbart for
prasident Nixons meddelelse om de gkonomiske indgreb blev rygterne eks-
tra stimuleret af en redegerelse fra et kongresudvalg, der i vidt omfang
stottede kravet om devaluering.
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Nixon-planen bestod af g hovedpunkter:

. Dollar’ens indleselighed med guld szttes midlertidigt ud af kraft.

Der indferes en 10 pct.s importafgift, som stort set vil omfatte alle va-
rer med undtagelse af en rakke ravarer og nogle varer, hvor der i lov-
givningen er lagt et loft over toldens storrelse.

Priser, lenninger og udbytte fastfryses i 3 maneder.

Jkonomisk stette til udlandet nedskares med 10 pct.

Sarskatten pa biler pa 7 pct. ophazves.

Personfradraget pa selvangivelsen oges med ckstra 50 dollars.

Der vil blive fremsat nye forslag til stimulering af forskning og udvikling.
Statens udgifter vil blive nedskaret med 4,7 mia. $§. Lenforhejelser til
de offentligt ansatte udskydes, og antallet af statsansatte vil blive ned-
skaret med 5 pct.

g. Investeringerne vil blive styrket gennem et midlertidigt tilskud pa 1o pct.
i det forste ar. I det andet ar vil tilskuddet vare 5 pct.

=
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Den mest bemarkelsesvardige ingrediens i den amerikanske regerings
mixtur var suspensionen af dollarens guldindleselighed og indferelsen af
en midlertidig flydende kurs. Dollarens guldvardi har varet konstant si-
den 1946, og dette har veret den afgerende grundpille i Bretton-Woods-
systemet. Dette valutasystem, som danner grundlaget for den frie verdens
valutariske samarbejde, har navn efter den lille by i New Hampshire, hvor
det blev aftalt i 1944. 25 lande bestemte her, at deres valutaer skulle szt-
tes i relation til dollar og guld efter krigen.

Igennem de 26 ar siden da har 19 af de dengang deltagende lande de-
valueret i forhold til dollar i alt 38 gange.

Det britiske pund er blevet devalueret 2 gange fra sin 1946-vaerdi pa
4,03 dollar til 2,40 dollar - i alt 40 pct. Den danske krone fulgte fuldt
med forste gang, men kun halvt den sidste.

Den franske franc er styrtet 1 dybet fem gange siden 1946 fra 84 til
18 cent. I alt 79 pct. Den italienske lire er gledet tre gange 1 perioden
fra 0,0044 til 0,0016 eller 64 pct.

Vesttysklands D-mark cr devalueret en gang og revalueret to gange.
Netto er den devalueret 10 pct. (Men D-marken har varet »flydende« et
stykke tid forud for Nixons bekendtgorelse om den nye dollarsituation).

Den schweiziske franc stir i dag hejere end dollaren. Den blev revalue-
ret 1 fordret, og det var i ovrigt forste gang, den skiftede paritet over for
dollar og guld siden 1936. Schweiz er ikke medlem af Den internationale
Valutafond, som dannedes i1 Bretton Woods.

Mens £- og D-mark-kriser i de sidste ar har kunnet lukke valutamarke-
derne 1 op til et par dage, fik den amerikanske suspension af guldindlese-
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ligheden en hel uges lukning til folge. Valutamarkederne genabnede forst
mandag d. 23. august.

Valutamarkedernes lukning gav pusterum til mange forhandlinger i
I. M. F., mellem »the group of ten«, i EEC’s ministerrad, mellem de nor-
diske lande osv. Men et nyt verdensvalutasystem opbygges ikke pa en uge.
De enkelte lande valgte forskellige midlertidige lesninger.

Pa det officiclle marked valgte Banque de France at fortsztte den hid-
tidige politik med en fast dollarkurs, men kun gzldende for betalinger
i forbindelse med varetransaktioner. Ved siden af dette marked matte der
cksistere to markeder: et for keb af udenlandske vardipapirer — med en
given kurs — og et andet marked med fuldkommen fri kursdannelse for
alle andre transaktioner, som f. eks. fremmedarbcjderes indkomstoverfors-
ler til deres hjemlande og direkte investeringer over granserne.

I Vesttyskland fortsatte D-marken med at flyde, som den havde gjort
siden maj 1971.

Ligesom de skandinaviske valutaer revalueredes pundet over for dolla-
ren ved abningen af noteringen i London, men hverken pundet eller de
mindre landes valutaer blev flydende 1 samme grad som den vesttyske.
Bank of England valgte forud for noteringens abning at afgive kebsordrer
til valutahandlerne, saledes at revalueringsniveauet i forhold til dollarkur-
sen var angivet pa forhdnd, og handelen kunne forlebe roligt.

Mellem Belgien, Luxembourg og Holland skabtes et system, der svarede
til det, som de tre lande pa ministerradsmedet i Bruxelles havde foreslaet,
at alle EEC-lande burde anvende over for dollar. Belgien og Luxembourg
havde i forvejen valutarisk fzllesskab, og mellem Belgien og Holland blev
det s aftalt, at den belgiske franc skulle felge gylden, der havde varet fly-
dende siden valutakrisen i maj maned. Udsvingene mellem de to valu-
taer matte kun vare 1,5 pct. til hver side, hvilket skulle sikres ved central-
bankintervention. Formalet var bl. a. at undga andringer i landbrugspri-
serne 1 samhandelen mellem de to lande, hvor man siden maj havde benyt-
tet sig af et system med rabatter og ekstraafgifter for at udligne bevagel-
serne 1 priserne.

Ogsa Italien tillod bevagelser omkring den officielle paritet, siledes at
der var plads for en de facto revaluering.

Pa I. M. F.s arsmede i Washington 1 slutningen af september diskutere-
des forskellige programmer til reorganisering af det internationale valuta-
system. De mindre lande som Danmark med betydelig samhandel med
omverdenen fremhzvede betydningen af, at perioden med flydende kurser
ikke blev for langvarig, da erhvervenes planlagning m. h. t. produktion og
afsztning ellers blev unedigt vanskeliggjort.

Det hidtidige system med faste kurser og snavre interventionsgranser
blev i de fleste taler omtalt som varende for stift. Dette kunne modificeres
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ved at give de fastlasede kurser et sterre spillerum end hidtil, og herom de-
batteredes livligt. En udvidelse af svingningsmarginalerne til 2!/2 pct. til
hver side af pariteten, fandt mange lande tilfredsstillende. Endvidere syntes
der at vaere udbredt enighed om, at hvis der kunne opnis mindre drama-
tik omkring kursjusteringer, samtidig med at systemet udbyggedes med gen-
sidige trazkningsrettigheder, ville der vare taget et stort skridt i retning af
et smidigere valutasystem.

Mange fremhavede som den afgorende fordel ved faste kurser, at disse
tilskyndede det enkelte land til at begranse sin inflation til andre landes
niveau. Hvis et land sanker sin valutakurs, f.eks. fordi prisniveauet er
for hejt, vil denne andring virke i retning af yderligere at forege pris-
niveauet. Altsa det samme som vil vere tilfldet ved variable kurser. Der
er blot den forskel, at nar man treffer beslutning om devaluering efter
noje overvejelse, kan man samtidig treffe andre beslutninger, der kan mo-
dificere de ugunstige virkninger, valutakursendringen vil medfere.

Frit svingende valutakurser blev ikke anbefalet fra nogen side pa &rs-
maodet. Muligvis skyldtes dette, at indferelsen af SDR’s og dollarstrommen
ud af USA har fjernet enhver snak om mangel pa international likviditet.
Det vasentligste argument for variable kurser er jo, at man herved far et
mindre behov for international likviditet, idet kurserne finder deres natur-
lige leje, saledes at der i det store hele altid vil vare ligevaegt pa betalings-
balancen. Selv om variable valutakurser leser betalingsbalancespergsmalet,
skabes der nye problemer i form af sterre usikkerhed i den internationale
samhandel og fare for gget inflation, idet en nedgang i kursen vil fare til
en haevelse af det indenlandske prisniveau. Den vestlige verdens inflation
er i dag et mere handgribeligt problem end manglen pa likviditet. Dette
har gjort i princippet faste valutakurser tiltrekkende sammenlignet med
flydende.

Efter Valutafondens arsmede at demme vil guldets rolle i den interna-
tionale monetare sammenhang ikke vzre udspillet med Bretton-Woods-
systemets aflosning af et nyt valutasystem. Tvaertimod synes guldet sam-
men med trakningsrettighederne pa IMF at ville fa en langt mere central
placering til udligning af betalingsbalanceuligevagt landene imellem, end
tilfeldet har varet indtil sommeren 1971. En vis opskrivning af guldet som
et af resultaterne af den nuvarende valutakrise synes sandsynlig. Endnu
pa arsmedet onskede USA dog hverken at ville ga ind pa en forhejelse
af guldprisen eller en ophavelse af 10 pct.s tolden.

Om virkningen af 10 pct.s tolden pa Danmarks eksport foreligger der
nu en rakke skon. I 1970 var Danmarks samlede eksport 24.672 mill. kr.
Heraf androg eksporten til USA 1.910 mill. kr. eller ca. 8 pct. af den to-
tale eksport. Den amerikanske 1o pct. told vil forst og fremmest ramme
industrieksporten, der i 1970 udgjorde 800-goo mill. kr. Derimod vil store
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dele af landbrugseksporten, som f. eks. kadkonserves og visse mejeriproduk-
ter, ikke blive ramt. Den del af industrieksporten, der iszr vil mzrke tolden,
er staxrkt ekspanderende varegrupper som f. cks. elektroniske produkter.
Derimod vil andre hejt specialiserede produkter og mebler antagelig lettere
kunne overvinde tolden. Alt ialt synes kun ca. 4 pct. af den samlede dan-
ske eksport at ville komme til at lide under tolden.

2. DEN INTERNATIONALE KONJUNKTURSITUATION

USA. Kun to maneder efter den amerikanske regerings drastiske gkono-
miske foranstaltninger ses der tydelige tegn pa stigende aktivitet. I lebet
af august steg afbetalingsgzelden mere end nogen maned siden begyndelsen
af 1969. Stigningen var pa 827 mill. §, hvor samme maned sidste ar kun
registrerede en stigning pa 292 mill. §. Ser man pad en anden vigtig
konjunkturindikator, bilsalget, solgtes der 755.000 amerikansk producerede
biler 1 september, svarende til en stigning pa 55 pct. set 1 forhold til samme
maned sidste ar.

Prasident Nixon meddelte i begyndelsen af oktober, hvorledes der skal
feres indkomstpolitik, nar det go-dages pris- og lenstop, der gennemfortes
15. august, udleber. Indkomstpolitikken skal styres af g organer: Priskom-
missionen med 7 personer hentet uden for den offentlige sektor, lonnings-
radet med 15 medlemmer hentet fra fagbevagelsen, erhvervslivet og for-
brugerkredse og Prasidentens Leveomkostningsrad — et rent statsligt organ,
der vil fa udstrakte befojelser til at styre de to kommissioner. Disse organer
vil i lighed med de evrige indkomstpolitiske foranstaltninger forst komme
til at virke fra 14. november, hvorfor en nzrmere omtale udskydes til nz-
ste nummer af @konomi og Politik.

Storbritannien. Finansminister Anthony Barbers lempelser af den oko-
nomiske politik i april og juli i ar, jfr. sidste nummer af @konomi og Poli-
tik, viste i september—oktober de ferste sikre tegn pa at blive omsat i eget
aktivitet. Afskaffelsen af kontrollen med afbetalingshandel og nedsattelsen
af omsztningsafgiften havde givet en kraftig stigning i detailhandelen —
iseer viste salget af varige forbrugsgoder en meget steerk stigning — og denne
stigning blev, som 3. kvartal skred frem, omsat i gget ordreafgivelse til den
engelske industri. Den engelske industrisammenslutnings konjunkturbaro-
meter 1 september viste gget investeringslyst og en mere optimistisk hold-
ning end i juni. Den stadigt eksisterende recessions omfang fremgar i svrigt
af konjunkturbarometerets oplysning om, at nasten 2/ af virksomhedernes
aktuelle produktion ligger under fuld kapacitetsudnyttelse. Arbejdslesheds-
tallet medio oktober: 929.000.

Vesttyskland. Forste halvars svackkelse af hojkonjunkturen blev fortsat
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i 3. kvartal. Pris- og omkostningsstigningerne fortsatte ligeledes, selv om
presset pa arbejdsmarkedet aftog kendeligt. Den dempede aktivitet kunne
forst og fremmest afleses af fald i investeringsomfang, ordreindgang og
industriproduktion.

Den siden maj flydende D-mark og USA’s foranstaltninger af 15. august
har bidraget til afmatningen i efterirsminederne. Af Vesttysklands sam-
lede eksport gik 9,5 pct. til USA i 1. halvar 1971. 27 pct. af den vest-
tyske bileksport har amerikansk endestation. At de facto revalueringen af
D-marken har belastet eksporten fremgar af fald i eksportoverskuddene
i juni—august sammenholdt med aret for.

Sverige. Som felge af en bevidst deflationspolitik med sigte pa at vende
flere ars betalingsbalanceunderskud til overskud har den gkonomiske vakst
siden foraret og frem til indevarende kvartal varet aftagende. Erhvers-
livets ordreindgang har varet faldende forst og fremmest pa grund af vi-
gende indenlandsk eftersporgsel. Den udenlandske efterspergsel var for-
holdsvis god i 1. halvar 1971, men viser i 8. kvartal en faldende tendens.
Om 1. halvars betalingsbalanceoverskud pa 1,2 mia. Skr. mod et under-
skud pa 1,5 mia. Skr. i 1. halvar 1970 kan vise samme tendens ogsa i 2.
halvar, er derfor szrdeles tvivlsomt.

I foraret blev der indgaet nye overenskomster pa det »store« arbejds-
marked, som indebar overenskomstmassige lonstigninger pa 8-9 pct. om
aret. Om disse lonstigninger, den deflatoriske gkonomiske politik eller de
afsvakkede internationale konjunkturer skal lastes for efterarets betyde-
lige arbejdsleshed, er vanskeligt at sige. Alle g faktorer har vel spillet ind.
Arsgennemsnittet af arbejdslese har de sidste tre ar varet g5-40.000. Midt
1 oktober viste stikproveundersogelser, at 114.000 var egentligt arbejdslese,
30.000 under omskoling og 15-20.000 var beskzftiget ved beredskabsar-
bejder. Analyser af ledighedstallene og de bebudede inskrznkninger i 3.
kvartal viste, at det iseer var de mindre og mellemstore virksomheder, som
havde vanskeligheder.

Den svenske diskonto er sznket tre gange i 1971, nemlig 19.3. fra 7
til 6'/2 pct., 23.4. fra 6'/2 til 6 pct. og 10.9. fra 6 til 5'/2 pct. Bolig-
og andet byggeri er i ovrigt blevet stimuleret ved igangsatningstilladelser
og frigivelse af investeringsfonds.

Pa baggrund af den stigende arbejdsloshed fremsatte den svenske rege-
ring midt i oktober en rakke forslag til stimulering af forbruget og efter-
sporgslen 1 ovrigt.

Forslagene beleb sig sammenlagt til ca. 2 mia. Skr. og omfattede for-
hojelser af pensioner, boligtilskud og bernetilskud, udvidede lanegranser
for boligbyggeriet, udvidet skattefradrag for investeringer i maskiner, for-
bedring af industriens lanemuligheder samt endelig flere beredskabsarbej-
der.



324 DEN OKONOMISKE SITUATION

Norge. Ogsd i efterdret har den ekonomiske situation varet praget af
stabilitet. I perioden jan.—aug. stcg priserne 2'/2 pct. Arbejdslesheden var
endnu i begyndelsen af oktober mindre end 1 pct. Den gode betalings-
balanceudvikling og den store valutareserve pavirkedes ikke kendeligt af
USA’s toldforhejelse i de forste 2 maneder cfter indforclsen. Ca. 8 pct. af
den norske eksport gar til USA.

Italien. Inden for EEC har Italien sa afgjort dc sterste ekonomiske
vanskeligheder 1 indevarende efterdr. Industriproduktionen var i arets for-
stc 8 maneder 3,5 pct. lavere end sidste ar, og arbejdslesheden néede 1 ok-
tober op pa 1 mill. arbejdere og desuden 100.000 arbejdere pa nedsat ar-
bejdstid.

Frankrig. Betalingsbalance- og prisudvikling viste i efteriret ikke foruro-
ligende tegn, selv om lenningerne fortsat havde en stigningstakt pa det
dobbelte af priserne. Arbejdslesheden var i begyndelsen af oktober 330.000,
men antallet af ledige stillinger steg samtidig til 134.000, det heojeste tal
1 meget lang tid. Vaksten 1 1971 pa omkring 5'/2 pct. er mere end sken-
net i begyndelsen af aret.

Holland. Ligesom i Frankrig var aktiviteten i efteraret tilfredsstillende og
arbejdslesheden lav. Vaksten i 1971 synes pd grundlag af de g forste kvar-
taler at blive pa ca. 6 pct. I modsatning til Frankrig var pris- og lenudvik-
lingen i efteraret fortsat forrygende. Forbrugerpriserne 14 pa et 10 pct. og
lenningerne pa et nasten 15 pct. hejere niveau end pa tilsvarende tids-
punkt sidste ar.

Belgien. Moderat pris- og lenudvikling og god aktivitet gav Belgien efter-
arets bedste skonomiske situation inden for EEC.

U-landene. Kampen mellem USA og de gvrige vestlige lande om valuta-
kursrelationer, handelsskranker etc. kan blive skabnesvanger for udvik-
lingslandenes i forvejen utilfredsstillende eksport. Udviklingslandenes andel
1 verdenshandelen har varet i stadig tilbagegang fra 21,5 pct. i 1960 til
17,6 pct. i 1970, og USA’s 10 pct. importafgift fra august vil medvirke
til en yderligere stzerkt reduktion i indevaerende ar.

3. BEVAEGELSERNE I AKTIEKURSERNE

Stemningen pa verdensborserne var overvejende darlig i anden halvdel
af august og i september. Denne udvikling skal ses pa baggrund af de tid-
ligere omtalte amerikanske foranstaltninger af 15. august samt den almin-
delige afsvakkelse i de internationale konjunkturer. Pa New Yorks bors
herskede der optimisme i knap en maned efter prasidentens tale, hvorefter
kurserne faldt som folge af usikkerhed om de forholdsregler, som skulle af-
lese go-dages pris- og lenstoppet. Nedenstaende vises udviklingen pa de vig-
tigste borser i 8. kvartal.
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Bevaegelserne i aktiekurserne
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4. DEN INTERNATIONALE RENTEUDVIKLING

Udviklingen i centralbankdiskontoen i en rakke vigtige lande fremgar af
omstaende oversigt.
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| 1970

68 1 18,
o | Okt. I .':I"'“
Thai Dec. ult. ult. ult. ult. siden

Mar. Jun. Sep. Dec. 197

TISA sy 550 6,00 6,00 6,00 6,00 550 500 Jul 16, 71
CaBada: e 6,50 8,00 800 700 650 600 5,25 Feb. 24, 71
Tl s 584 6,25 6,25 6,25 6,25 6,00 5,25  Jul. 28, 71
Belgien ....... 450 7,50 7,50 7,50 7,50 6,50 5,50 Sep. 23, 71
Frankrig ...... 350 8,00 800 800 750 7,00 6,75 Maj 14, 71
Tyskland ...... 300 6,00 7,50 7,50 7,00 6,00 4,50 Okt. 14, 71
Italien ....... 3,50 4,00 550 550 550 550 4,50 Okt 14, 71
Holland ...... 500 6,00 6,00 600 600 600 5,00 Sep. 15, 71
Danmark ..... 6,00 9,00 9,00 900 9,00 9,00 7,50 Apr. 15, 71
Norge ........ 3,50 4,50 4,50 4,50 4,50 4,50 4,50 Sep. 27, 69
Sverigre . s 5,00 7,00 700 7,00 700 700 550 Sep. 10, 71
Schweiz ...... 300 3,75 375 375 3,75 3,75 3,75 Sep. 15, 69
England ...... 7,00 800 750 700 700 7,00 5,00 Sep. 2, 71

Sydafrika ...... 550 550 550 55 55 550 650 Mar. 30, 71

Tilsvarende vises nedenfor udviklingen i dag-til-dag-penge-rentesatserne.

1967 1568 1969 1970 1971

Dec. | Deec. Deec. Dec. | Mar. | Apr. | Maj | Jun. Jul. Aug Sep.

L7, W ER— 451 6,02 8,97 4,00 3,71 4,15 4,63 4,91 531 557 555
Canada ....... 567 546 7,78 5,14 348 2,79 2,76 3,03 364 4,01 4,14
JEpAN s aisinis 7,30 7,15 8,50 7,50 7,25 6,75 6,50 6,50 6,25 6,25 6,00
Belgien ....... 2,54 3,36 6,07 555 285 4,46 2,33 2,68 4,53 3,55 3,60
Frankrig ...... 4,75 822 1038 7,48 577 552 597 638 591 575 596
Tyskland ...... 2,80 206 8,13 7,50 7,38 4,3 6,13 7,00 6,25 6,25 7,00
Holland ...... 405 496 7,01 6,73 3,27 1,13 1,84 2,91 269 553 3,80
Schweiz ...... 2,00 3,25 4,75 5,50 3,00 1,75 1,50 2,50 2,50 0,50 0,50
England ...... 745 652 7,64 666 686 584 588 588 575 5,16 4,92
Australien ..... 4,16 4,8 4,40 4,90 4,97 567 580 591 588 559 5,70
Sydafrika . .... 485 455 421 4,35 484 537 536 535 536 527 530
Euro-dollar .... 5,03 0,38 1000 6,97 4,50 4,04 6,28 5,58 529 na. 5,38

Udviklingen i forretmingsbankernes indlansrentesatser for anfordrings-

indskud eller indskud pa mindre end een mdneds sigt vises i omstiende
tabel.
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1967 1968 1969 1970 1971 s

Dee Dec. Dec. Dec. | Mar. | Apr. ’ Maj | Jun. [ Jul [ Aug. | Sep.
DIBR. sccnsin 5,50 6,00 6,00 563 4,00 4,75 538 550 588 5,38 563
Clanada: s 6,95 6;50 750 5,50 3,75 3,75 4,13 4,00 4,25 4,75 5,00
Japan ........ 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4.,00
Belgicn ....... 4,75 6,63 9,25 7,00 538 5,25 5,13 500 531 5,13 4,75
Frankrig ...... 4,00 6,00 9,00 6,50 5,50 5,25 5,75 6,50 6,75 6,75 6,75
Tyskland ...... 400 4,38 8,63 750 6,75 5,75 550 650 6,75 663 6,75
ThaHBl o v ots 2,75 5,50 7,50 6,00 5,00 4,75 4,75 4,75 4,95 4,75 475
Holland .. i 563 6,25 9,00 700 4,25 513 4,75 485 4,50 4,80 5,25
Danmark ...... 6,25 4,75 7,00 8,00 700 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50
Norgc ........ 2,,0 2,50 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 13,00
Sverige .+ ..-.-- 575 4,75 6,75 6,75 6,25 5,95 5,75 5,75 5,95 5,75 5,25
Schweiz ....... 4,00 4,25 5,00 5,25 3,75 3,50 3,50 3,50 3,50 2,50 2,50
England ...... 7,88 963 09,13 7,00 7,13 631 669 6,10 6,00 5,75 5,19
Australien ..... 4,00 4,25 500 5,50 5,50 550 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50
Sydafrika ..... 5,50 5,00 550 6,00 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75 6,75
Euro-dollar .... 6,25 7,06 10,13 6,44 5,31 6,25 7,56 6,50 6,69 888 7,75

Endelig viser nedenstaende tabel udviklingen i forretningsbankernes ud-
lansrentesatser til kunder af bedste kreditvaerdighed.

1967 | 1968 1969 1970 1971

Dec. | Deec. Dec. Dec. Mar. Apr. Maj ’ Jun. | Jul. Aug. Sep.
UBA coscscsiianis 6,00 6,75 850 6,75 525 525 550 550 600 600 6,00
CaNAAR ociuommssn 6,50 6,75 850 7,50 650 650 650 650 650 6,50 6,50
Japan ........... 7,00 7,04 7,37 7,46 7,40 7,39 7,36 7,33 733 7,27 7,22
Belgien .......... 6,25 6,50 10,00 850 800 800 800 800 B8oo Boo 7,50
Frankelg s s 585 785 10,35 9,65 9,05 8,75 9,05 9,05 9,05 9,05 9,05
Tyskland o oo 4 6,00 6,00 9,00 900 900 8oo 800 800 B8oo Boo 800
Italien .. uesaias 6,75 6,50 8,25 10,25 9,50 9,25 9,25 9,00 9,00 900 875
Holland. . <5 dicmes 6,50 7,00 850 850 850 800 800 800 800 750 7,50
Danmark, e 10,00 8,50 11,50 12,00 11,00 11,00 10,50 10,50 10,50 10,50 10,50
Norge: o.ocuwvnin 6,00 6,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50 7,50
Sverige .......... 850 7,50 9,50 10,00 9,50 9,00 900 900 900 go00 850
Schwelz ...covenns 6,25 6,25 6,50 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00 7,00
England ......... 8,50 7,50 9,00 800 800 700 700 700 700 700 600
Australien ........ 6,75 7,00 7,25 7,95 7,75 115 IS D15 115 15 115
Sydafrika . .sveeis 8,50 800 800 850 850 900 900 9,00 9,00 9,00 9,00
Euro-dollar ...... 713 7.94 11,00 7,32 6419 7,03 844 7,38 7,57 9,76 8,63

25. oktober 1971
H. Thustrup Hansen



