DEN INTERNATIONALE @KONOMISKE
SITUATION

DEN @KONOMISKE UDVIKLING I FRANKRIG

1. I oversigten over den internationale ekonomiske situation har vi tidligere
beskazftiget os med udviklingen i Frankrig i det bevaegede ar 1968, hvor den
franske okonomi pragedes af voldsomme fluktuationer. I @konomi og Po-
litik 1968 nr. 1 belystes saledes den deflatoriske okonomiske politik, regerin-
gen forte i perioden forud for foraret 1968, selvom man radede over store
valutareserver, og ekonomien karakteriseredes ved ledig produktionskapa-
citet. Denne politik var givetvis en vasentlig arsag til de meget store strejker,
der i foraret 1968 gik over Frankrig. To tredjedele af arbejdsstyrken ned-
lagde arbejdet i nzsten en maned, hvilket medferte en kraftig nedgang i pro-
duktionen og eksporten, jf. f. eks. tabel V.

Resultatet af disse strejker var den kendte »Grenelle-overenskomst«, der
medforte vasentlige lonstigninger og en nedsazttelse af arbejdstiden. Sale-
des havedes minimallenningerne med ca. 36 pct., idet forogelsen dog var
endnu sterkere inden for landbrugssektoren. Andre lenninger egedes med
omkring 10.5 pct. Resultatet var en gennemsnitlig stigning i lenningerne
med omkring 14 pct. samtidig med en reduktion i arbejdstiden.

Disse lonstigninger medferte naturligvis en betydelig foregelse af forbru-
gernes efterspergsel, og selvom den samlede produktion foregedes betydeligt
i den senere del af 1968, forte lonstigningerne til en betragtelig »overefter-
sporgsel«. Som folge heraf steg priserne meget kraftigt, jf. senere, og beta-
lingsbalancesituationen forvarredes.

Deler man den samlede eftersporgsel op 1 delkomponenter, udviste de alle
steerk stigning i 1968. Szrlig var det private forbrug kraftigt stigende i sid-
ste halvdel af 1968 — ikke mindst pa grund af forventninger om yderligere
prisstigninger som folge af en @ndring i det indirekte beskatningssystem, der
var proklameret til gennemferelse i januar maned 1969. Man konstaterer
da ogsa, at eftersporgslen til privat forbrug stabiliseres 1 forarsmanederne af
1969, men denne tilstand varede kun kort, idet man tidligt pa aret 1969
registrerer en ny stigning i forbrugereftersporgslen. Ganske vist skete der ikke
vaesentlige stigninger i lonningerne, men derimod steg beskaftigelsen, og
samtidig var der en tendens til ret kraftige stigninger 1 ikke-lenindkomsterne.
Som det tidligere er diskuteret pa disse sider, ma en sadan udvikling samti-
dig praeges af en reduktion i husholdningernes opsparingstilbejelighed. En
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sadan tilbagegang i opsparingen registreres da ogsa i Frankrig, og den ma
naturligvis forklares ved de forventninger om fortsat kraftige prisstigninger,
der radede hos husholdningerne. Den vasentligste arsag til eftersporgsels-
stigningen skal dog nok seges et andet sted, nemlig i den voldsomme stigning
i de faste investeringer i den private sektor, der var en folge af den omtalte
stigning 1 ikke-len indkomsterne i sammenhang med de ecksisterende kapa-
citetsbegraensninger og de forventninger, driftsherrrerne gjorde sig, om ef-
tersporgslens udvikling. Dertil kommer cksistensen af visse gunstige beskat-
ningsregler, der giver incitament til at foretage investeringer. Dette incita-
ment understottedes pa davarende tidspunkt yderligere af en let adgang til
at opna kredit.

Det siger sig sclv, at der under strejkerne var indtruffet en betydelig for-
mindskelse af lagerdannelsen. Dette traekker 1 retning af en meget stark ef-
tersporgsel til lagerrestitution efter normaliseringen af det ekonomiske liv.
Importorerne sogte at foroge deres lagre forud for den ventede devaluering,
ligesom man segte en restituering af lagrene pa detailniveauet. Eftersporg-
selspresset, som ovenfor skildret, hindrede imidlertid, at lagerrestitueringen
lykkedes. Lagrene fortsatte med at aftage.

Samtidig med stigningen i efterspergslen til faste private investeringer og
til lJagerdannelse udgik der ekspansive krzfter fra savel udenrigshandelen
som fra den offentlige sektor. Eksporteftersporgslen steg ret kraftigt, og det
samme gzlder den offentlige eftersporgsel savel til forbrug som til investe-
ring.

P3 udbudssiden kunne produktionsforegelsen ikke holde trit med denne
voldsomme stigning i efterspergslen. Den omtalte kraftige stigning i produk-
tionen i slutningen af 1968 havde ganske udtemt kapaciteten, og den til-
vakst til kapaciteten, der er en felge af den skildrede forogelse i de private
faste investeringer, slar forst igennem med et betydeligt eftersleb. Denne
opsvingsperiode ledsages derfor af en stadig eget knaphed specielt pa hejt-
uddannet arbejdskraft, og man ma i denne forbindelse erindre, at knaphe-
den yderligere agedes efterhanden som arbejdstidsreduktionerne, der aftaltes
med »Grenelle-overenskomsten, slog igennem.

I denne okonomiske situation matte priserne fortsztte deres stigning, selv-
om man gennem forskellige regeringsindgreb segte at lagge en demper pa
udviklingen. Prisstigningerne i forste halvdel af 1969 var derfor ikke meget
mindre end de prisstigninger, man oplevede efter den voldsomme indkomst-
stigning, der fulgte pa strejkernes afslutning. Dette ma dog tillige ses i sam-
menhang med en vis prisforegelse, der alene skyldes de zndringer i den in-
direkte beskatning, der gennemfertes i januar maned 196g9.

I begyndelsen af 1969 havde driftsherrerne mere eller mindre faet kom-
pensation for de gennemferte lenstigninger, dels gennem prisforogelser og
dels gennem produktivitetsstigninger, men derefter afsvakkedes produkti-
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vitetsfremskridtet samtidig med en tendens til yderligere lonstigninger.
Imidlertid resulterede dette ikke i sarlig store prisstigninger, fordi man fra
det offentliges side sogte at gennemfore forskellige former for priskontrol.

Dc omtalte tendenser til lonstigninger var en folge af den stadig mere
stramme situation pa arbejdsmarkedet, der sammen med tendensen til stig-
ninger i priserne pa forbrugsgoder udevede et stadig pres i opadgéende ret-
ning pa lenningerne. Saledes steg den gennemsnitlige timelon i den forarbe;j-
dende industri i det forste halvar af 1969 med ca. g pct.

Eftersporgslen i de lande, Frankrig traditionelt samhandler mest med,
fortsatte at stige. Eksporten steg derfor betydeligt, hvilket naturligvis oge-
de »presset« pa den hjemlige okonomi. Samtidig steg imidlertid importen
endnu kraftigere som folge af den kraftige indenlandske eftersporgsel, hvil-
ket resulterede i et relativt stort underskud pa handelsbalancen.

Vi ser saledes, at den franske okonomi frem til midten af 1969 er praget

af en meget kraftig eftersporgsel, kapacitetsbegrnsninger og stzrke stig-
ninger i lenninger og priser. Situationen pavirkedes kraftigt af forbrugernes
og producenternes forventninger om fortsatte prisstigninger, spekulationer i
forventede @ndringer i valutakurserne og en rzkke interne politiske begi-
venheder. I august gennemfortes devalueringen, der sammen med en rzkke
restriktive indgreb over for forskellige dele af den samlede efterspergsel og
den mere stabile finansielle situation efter den tyske revaluering af marken,
bidrog til en afsvaekkelse af de meget stzrke forventninger, der havde van-
skeliggjort den okonomiske politik. Med en @ndring i disse forventninger
fulgte en @ndring i den adfzrd de beslutningstagende enheder udviste i de-
res markedsadfard. Savel denne @ndrede adfzrd som de ekonomiske-poli-
tiske indgreb medferte, at efterspergselsekspansionen afdempedes noget hen
pa efteraret 1969. Samtidig begynder de egede private investeringer at ud-
modne i en forogelse af den produktive kapacitet. Som felge heraf spores
tendenser i retning af en bedring af handelsbalancen. Derimod forbliver si-
tuationen pa arbejdsmarkedet meget stram, og bade priser og lenninger
fortsatter deres stigningstendens.
2. Hvilken ekonomisk politik har man nu fort i denne periode praget af
eftersporgselsstigning, udbudsbegransning, pris- og indkomststigninger og
underskud 1 udenrigshandelen? Med den ovenfor skildrede udvikling som
baggrund er det indlysende, at de foranstaltninger, der gennemfortes i no-
vember 1968 ikke havde virket tilfredsstillende. Dette ma dog givetvis ses i
sammenhang med de politiske begivenheder i foraret 1969, og forventnin-
gerne til en zndring af markens paritet.

Den forste vasentlige foranstaltning er givetvis devalueringen af francen
med godt 11 pct. Denne devaluering gennemfortes i august maned, samti-
dig med at man erklerede, at sigtet med devalueringen var at etablere
savel intern som ekstern okonomisk ligevagt, og at man var rede til at gen-
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TABEL 1
Centralregeringens indtagter og udgifter
mldr. franc.
1069
1968 1970
jan-dec ' jan-juli aug-dec

Balance pa ikke-finansielle
IPATEREBONET »covre e cusm wirs sonis + 6.4 = 2.0
IndtEGer wuopnwmnsmsnes ey 128.8 89.7 156.4
Udgifter ... ovinnsencomese 136.2 90.8 154-4
Finansielle transaktioner ...... + 3.1 == 5.l =~ 1.9
Elobal balance .cenwesiomns = 9.5 + 4.8 = 6.1 1.8 0.1

nemfore de fornedne stotteforanstaltninger for at realisere denne intention.
Det gzlder nemlig i al almindelighed, at en devaluering ikke kan st alene,
men ma ledsages af en rakke stotteforanstaltninger, uden hvilke virknin-
germne af devalueringen ikke slar effektivt igennem. Hensigten med den i
august pabegyndte politik var i lebet af en kortere tid at eliminere den
den kraftige overskudsefterspergsel, der havde prazget udviklingen frem
mod devalueringen, idet man erklerede at ville have denne overskudsefter-
spergsel elimineret i foraret 1970, hvilket igen skulle resultere i ligevaegt pa
handelsbalancen henimod midten af 1970 med mulighed for et overskud
senere pa aret. Man har for at realisere disse mal anvendt savel penge- som
finanspolitikken, ligesom man, som vi skal vende tilbage til, har opretholdt
de 1 november 1968 gennemforte aftaler mellem staten og industrien om
priskontrol, dog afbrudt af en periode umiddelbart efter devalueringen,
hvor man gennemferte en egentlig fastfrysning af priserne.

3. 1 den senere del af 1969 lagde finanspolitikken en kraftig deemper pa
udviklingen i den hjemlige efterspergsel, herunder specielt pa udviklingen i
det private forbrug. For det forste indgik en rakke skatter lignet pa de ind-
komster, der var indtjent i den stzrke opsvingsperiode, pa dette tidspunkt,
og for det andet gennemfortes forskellige specielle finanspolitiske stramnin-
ger i efterarets leb. Samtidig lagde man en vis bremse pa de offentlige
udgifter, der tidligere var ckspanderet kraftigt — ikke mindst fordi man
under den deflatoriske ekonomiske politik, der blev fort forud for strejke-
perioden, havde udsat en lang rakke arbejder, der var planlagt til gennem-
forelse og darligt kunne udsattes lzngere. Tidsmassigt faldt denne ekspan-
sion sammen med den voldsomme indkomsteksplosion, der ggede andre ef-
terspergselskomponenter, men denne udvikling bfinges, som navnt, til af-
slutning i efteraret 1969.



UDLANDET 193

I denne forbindelse méa nzvnes etableringen af en speciel offentlig fond
til modvirkning af de fluktuationer i den ekonomiske udvikling, 1968 og
1969 var sa rige pa. Man overforte til denne fond en rakke allerede bevil-
gede programmer for 1969, og udsatte dem herigennem til perioder, hvor
den private cfterspargsel steg i mindre grad. Man sigter med denne nydan-
nelse pa at fere en politik, der sager opretholdelse af fuld udnyttelse af alle
produktionsfaktorer, uden at udviklingen af den grund slar over i en kraf-
tig overeftersporgsel. Ser man pa aret 1969 som helhed, er statens lebende
indtzgter steget med ca. 17 pct., mens stigningen i de offentlige udgifter sa-
vel til offentligt forbrug som til offentlig investering har varet betydelig
mindre. Det underskud pa de offentlige finanser, der praegede 1968, er sile-
des blevet @ndret til et mindre statsoverskud i 1969. En stor del af denne
»stramning« skal naturligvis tilskrives, hvad man betegner den automatiske
finansreaktion. Dette udtryk dakker over det forhold, at de stigende ind-
komster i en opgangsperiode i sig selv medforer, at der stremmer storre skat-
ter til de offentlige kasser, hvilket tenderer at lzzgge en vis demper pa udvik-
lingen, men ved siden af denne automatiske reaktion og ved siden af de for-
anstaltninger, der allerede var proklameret med 1969 budgettet, gennem-
fortes en rackke yderligere foranstaltninger i arets lob, der sigtede pa at leg-
ge en kraftig restriktion pa den okonomiske udvikling. Siledes stram-
mede man i efteraret afskrivningsreglerne, ligesom de specielle skattemzes-
sige subsidier til investeringsaktivitet, der var gennemfert aret for, bragtes
til opher. Samtidig egede man selskabsbeskatningen og opretholdt uzndre-
de de motorafgifter, der i budgettet var forudset at skulle reduceres. Samti-
dig overforte man, som navnt ovenfor, en rekke i budgettet vedtagne pro-
jekter til den nyetablerede »fond til modvirkning af ekonomiske fluktua-
tioner.

Abenbart ma de gennemforte foranstaltninger skonnes at vere tilstrack-
kelige, idet budgetforslaget for 1970 ikke opererer med yderligere stramnin-
ger, mens det pa den anden side dog heller ikke peger i retning af en egent-
lig lempelse af finanspolitikken. Specielt opretholdes den stramme finanspo-
litik for ferste halvdel af 1970, mens der er tendenser til en vis lettelse i slut-
ningen. Denne lettelse er allerede slaet igennem, som det skal omtales neden-
for, for kreditpolitikkens vedkommende. For 1970 som helhed paregnes en
mindre stigning i de offentlige indtzgter end 1 1969, dels som felge af den
indbyggede automatik, der forer til mindre offentlige indkomster, nar akti-
viteten er blevet noget dempet og dels som folge af visse skattenedsattelser,
finansministeren har ladet forsta senere vil blive gennemfert. Safremt udvik-
lingen skennes at give plads for storre offentlige aktivitet uden uheldige virk-
ninger pa det generelle aktivitetsniveau, er der mulighed for at ivaerksaztte
en rackke af de projekter, der nu er placeret i fonden.

Mens husholdningerne i 1970 vil marke en vis stigning i deres disponible
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TABEL 11

Rentesatser

1968 1969

I | 11 1 11 ’ v 1 ‘ 1 | 111 ’ v
DBEONTD: s me et 35 35 50 6.0 60 7.0 7.0 8.0
Afkast pa off. obligationer ...... 6.37 6.63 6.30 7.41 7.85 8.01 8.12 8.51
Afkast pa priv. obligationer .... 7.49 7.76 7.49 7.76 8.29 8.35 8.40 8.71

indkomster som folge af de planlagte skattereduktioner, og en vis stigning i
en rakke sociale ydelser, vil virksomhedsbeskatningen stige som folge af de
store indkomster, man realiserede i 1969. Selskabsbeskatningsforegelsen, der
gennemfortes i efteraret 1969, vil sla helt igennem i lebet af 1970. For de
offentlige virksomheder planlegges en vis reduktion i de subsidier, staten
yder til deres investeringsaktivitet. Derimod synes der at vare tale om en
stigning 1 boligsubsidieringen, men det kan vare vanskeligt at udtale sig om
denne storrelse, fordi en del af denne subsidiering finder sted gennem direkte
tilskud til en rekke private og offentlige virksomheder.

4. Den restriktive penge- og kreditpolitik var savel i 1968 som i 1969 ba-
seret pa en direkte kontrol med bankkreditten til den private sektor. I 1969
gennemfortes tillige en stramning af forbrugernes mulighed for at opna
kredit, og man gennemforte forskellige foranstaltninger, der sigtede pa at
genetablere den opsparingstilbojelighed, der, som ovenfor omtalt, havde ud-
vist en tendens til at aftage. Til disse mere direkte indgreb kom en anven-
delse af det traditionelle kreditpolitiske instrument, nemlig en foregelse af
centralbankens udlansrente (diskontoen), der i andet kvartal af 1969 oge-
des fra 6 til 7 pct., og i fjerde kvartal yderligere forhejedes til 8 pct.

I november 1968 gennemfertes kvantitative restriktioner pa udvidelsen
af bankkreditten. I forste omgang skulle restriktionerne kun vere af tre
maneders varighed, men de forlengedes i december, sa de skulle vare
galdende til juni 1969. Derefter er de atter blevet forlaenget til juni 1970.
I april maned 1970 var det den almindelige opfattelse, at disse kvantitative
restriktioner ville blive yderligere forlenget, men dette kom ikke til at holde
stik. I maj méaned erklerede finansministeren i nationalforsamlingen, at
disse kontrolforanstaltninger er for stive til at kunne forlenges. Han mente,
at den ekonomiske sanering nu i nogen grad var bragt til ende, idet han pe-
gede pa, at man siden devalueringen havde gennemfert meget store tilbage-
betalinger af kortsigtet gald til udenlandske banker, at de kortsigtede ud-
lan fra de franske banker var reduceret med to tredjedel, at valutareserverne
var fordoblet, uden at der var indtruffet nogen alvorlig svackkelse af den
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okonomiske aktivitet. Mulighederne for afbetalingshandelen vil blive libera-
liseret for en rakke produkter. Allerede i slutningen af april foretog man en
sadan lettelse for en rakke produkter, idet mindstekontantbetalingen redu-
ceredes fra 4o til 30 pct., og afbetalingsperioden egedes fra 18 til 21 mane-
der. Samtidig har man eget subsidieringen til byggeriet.

De restriktioner, der har varet galdende frem til juli 1970, har sigtet
savel pa de korte som de lange lanetransaktioner. Der gennemfortes en rak-
ke lofter over udlan til forskellige formal, og i februar 1970 ivarksatte man
en rackke straffemekanismer til anvendelse over for banker og andre finan-
sielle institutioner, der matte overskride de vedtagne lofter. Den vasentligste
af disse foranstaltninger gik ud pa, at disse finansielle institutioner skulle de-
ponere et belob i centralbanken svarende til det beleb, de havde overskre-
det loftet med, og dette deponerede belsb henstod uden forrentning.

Skarpelsen af afbetalingshandlen gennemfertes i maj og august 1969 og
bestod i savel en stigning i mindstekontantbetalingen og en reduktion i af-
betalingsperioderne. Disse skarpelser bringes i det store og hele til opher i
juli 1970.

Ved siden af foregelsen i diskontoen egedes bankernes almindelige ud-
lansrenter, sa der skete en generel renteforogelse savel pa korte som lange
papirer. Herigennem tilvejebragtes ogsa en tilpasning til det stigende rente-
niveau i andre lande.

Det er af interesse af folge, hvornar virkningerne af disse stramninger slar
igennem i praksis. Det synes som om virkningerne forst er blevet effektive
i slutningen af 1969. Saledes egedes bankkreditten i de forste tre kvartaler
af 1969 med ca. 16 pct. d. v. s. kun tre procent mindre end i 1968. Derimod
indtraf et betydeligt fald i fjerde kvartal, fordi man da segte at ivaerksztte
effektive foranstaltninger over for institutioner, der ikke overholdt lofterne.
Ligeledes synes @ndringerne i reglerne for afbetalingshandlen at have faet
en betydelig effekt i fjerde kvartal.

Nar virkningerne af kreditstramningerne trods alt ikke blev storre, end de
blev, er det en folge af, at man gik over til andre former for kredit, idet
kreditrestriktionerne ikke refererede til alle former for lan. Det skonnes, at
kreditrestriktionerne kun dakkede mellem halvdelen og totredjedele af de
samlede udlan til den private sektor. Der har formentlig vaeret udbredte ten-
denser til, at virksomhederne har foretaget relativt store udenlandske lan.

5. Som navnt ledsagedes devalueringen af en fastfrysning af samtlige pri-
ser. Efter denne fastfrysningsperiode overgik man til et system, der i nogen
grad minder om det i England gennemforte efter den engelske devaluering,
nemlig en art godkendelsesordning. 1 Frankrig opereres med tre forskellige
ordninger. Den forste af disse bygger pa en aftaleordning mellem regering
og virksomheder, der fordrer at prisforogelser meddeles i god tid, idet rege-
ringen har kompetence til at forbyde sidanne prisforegelser. Den anden



196 DEN @KONOMI‘S_KE SITUATION

TABEL III
Priser og lonninger
1963 = 100
1968 1969
I | 11 l 111 v 1 ‘ 11 l 111 | v
Konsumentpriser ...... 151 1158 117.2 119.6 121.6 123.2 124.6 126.5
Engrospriser ......... 105.1 104.2 105.7 109.5 112.1 113.7 1148 1198

Gns. timelenrater i
forarbejdende industri . 131.8 139.7 148.3 151.0 153.5 156.8 160.4 164.2

ordning har man betegnet »overvaget frihed«. Den gar ud pa, at virksom-
hederne frit kan fastsztte deres pris, men at de har en forpligtelse til at
»retfardiggere« deres prisstigninger, hvis de offentlige organer kraver det.
En sadan »retfardiggerelse« bygger naturligvis pd dokumentation af sti-
gende omkostninger etc. Denne ordning anvendes inden for fordelingssek-
toren, mens industrien i hejere grad anvender den forst skildrede ordning.
Endelig refererer den tredje ordning til servicesektoren og til en rzkke virk-
somheder, der har overskredet de regler, der er gzldende inden for den
forste og anden ordning. Den bestar simpelthen i en fortsat eksistens af den
fastfrysning af priserne, der gennemfortes i november 1968.

6. Den ekonomiske situation i bred almindelighed har zndret sig ganske
betydeligt, sa den i 1970 er ganske anderledes end i 1969. Dette skyldes for-
mentlig forst og fremmest, at det er lykkedes at zndre folks forventninger
til den fremtidige udvikling. Ikke mindst den sterre monetare ro, der har
praget det internationale valutamarked efter den tyske og franske paritets-
andring har haft stor betydning, men dertil kommer, at man har overbevist
befolkningen om, at regeringen var sindet at anvende de fornedne midler
for at bringe »overeftersporgslen« til opher, d. v.s. man har reduceret for-
ventningerne til fremtidige prisstigninger, en forventning, der tenderede at
forcere forbrugernes indkeb.

Pa grund af disse @ndrede forventninger og den generelle gkonomiske
politik er der indtruffet en @ndring i eftersporgslens struktur. For det forste
ma anfores, at den interne eftersporgsel vokser i aftagende tempo under et,
men nok sa vasentligt er det, at den vaesentligste vakstkomponent nu er eks-
porten, der stimulerer den industrielle aktivitet. Man har siledes kunnet
spore tendenser til en bedre overensstemmelse mellem eftersporgslen og ud-
budet, ogsa fordi de tidligere omtalte store investeringer i slutningen af
1969 udmodnede til faste anlaeg, der sgede produktionskapaciteten.

Der er dog fremdeles stramme forhold pa arbejdsmarkedet, ligesom pris-
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og lenstigningerne er fortsat. I forste kvartal af 1970 ogedes priserne sle-
des med 1.6 pct., mens man i regeringen kun havde paregnet prisstigninger
pa 1.4 pct. I den omtalte tale af den franske finansminister anlegger han
dog et optimistisk sken, idet han mener, at vakstraten er aftagende og kon-
kluderer, at prisstigningerne ma antages for 1970 at udgere omkring 4 pct.
pa arsbasis.

7. Ser vi forst pa den interne eftersporgselssituations udvikling, er den prz-
get af en betydelig vaekst i det private forbrug i tredje kvartal 1969, men
denne vakst synes bragt til opher i de sidste maneder af 1969. Det samlede
detailsalg mindskedes i de sidste maneder og var for fjerde kvartal ikke stor-
re end for den tilsvarende periode i 1968.

Denne afmatning i udviklingen i det private forbrug er ikke en folge af
en reduktion i husholdningernes indkomster som sadan. Tvzrtimod prz-
gedes 1969’s sidste halvdel af lonstigninger, der pa arsbasis svarer til ca. g
pct. Denne lenstigning var en folge af den aftalte forogelse af minimallon-
ningerne, der gennemfortes i oktober méaned. Da samtidig beskftigelsen var
stigende, voksede de samlede husholdningsindkomster med ialt ca. 10 pct.
Dette modsvaredes imidlertid ikke af en tilsvarende stigning i realindkom-
sterne, fordi prisforogelser og oget beskatning reducerede de reelle indkom-
ster. Deflateres siledes index for lonstigning med udviklingen i index for
detailpriserne, udviser aret 1969 som helhed kun en lonstigning i reelle ter-
mer pa ca. 3 pct. Samtidig var betalingerne af direkte skatter srlig haj
i december maned, ligesom de anforte stramninger i afbetalingshandlens
vilkdr slog igennem pa dette tidspunkt. Derimod kan det vaere vanskeligt
at sige noget om, hvorvidt man retablerede tidligere tiders opsparingstil-
bejelighed, men der kan anferes en vis argumentation for dette, nar man

TABEL IV
Eftersporgsel og output (pct.)

I forhold til I forhold til
forrige Ar forrige halvir
1968
mldr, Fr.
1968 1969 1968 1969

Privat fOrBEUR -« svs cion sion b sim0s sua 380.4 5.0 6.9 14.5 3.5 6.6
OIf. Horbriil: wang wasivmn ¢ due i 79.6 5.2 5.0 4.1 6.7 2.5
Faste investeringer ............. 157.5 5.2 9.8 13.2 8.1 9.8
Samlet hjemlig eftersporgsel
Bl TR o s b e G 615.6 5.1 7.4 12.8 5.1 6.9
Plus @ndringer i lagre .......... 96 =+ 0.3 1.7 7.3 1.0 =22
Plus @ndringer i udenrigsbal. .... + 09 <04 +07 <+ 1.3 =09 0.5

Bruttonat.prod, (markedspriser) .. 624.3 4.2 8.3 19.2 5.0 5.0
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TABEL V
Qutput, udfort arbejde i timer og lonrater i forarbejdende industri
(1966 = 100)
Produktion gm}&":“m‘ﬁ :{’“:E::L ‘ Timelonsats (4:3)
' 2 3 4

1968 1 ....... 118.4 97.0 116.9 113.3 96.9

(1 GRS 94.6 - - 120.1

L oosins 117.9 96.1 122.7 127.5 103.9

IV s 125.0 96.8 129.1 129.8 100.5
{666 I o0 124.1 97.7 126.9 132.0 104.0

I saicas 127.7 98.5 129.6 143.8 104.0

I ... 127.7 98.8 129.3 137.9 106.7

[ SO— 141.2

gar ud fra, at forventningerne var »mere gunstige« for den okonomiske po-
litik end pa tidligere tidspunkter siden eksplosionen i 1968.

De private investeringer er fortsat stigende som foelge af den stadlgt eks-
isterende kapacitetsbegransning og de gode ikke-lon indkomster. Der synes
ikke at vare tegn pa en egentlig afsvakkelse af investeringsaktiviteten pa
trods af fordyrelsen af kreditten, kreditrestriktionerne og zndring af sub-
sidieringen.

Opsplittes investeringsaktiviteten pa undergrupper, synes boliginvesterin-
gerne i hejere grad at vare blevet ramt af den monetare stramning, s man
1 begyndelsen af 1970 skennede, at antallet af nybyggerier var stagnerende
eller svagt faldende. Den nye kredit til byggeformal oversteg siledes ikke det
fastsatte loft for kredit til dette formal. Det er imidlertid sandsynligt, at bo-
ligbyggeriet vil oges en hel del i slutningen af 1970. Dette hanger sammen
med det bonus- eller subsidieringssystem, man anvender til at stimulere
byggeaktiviteten. For 1970 var ialt planlagt 195000 bonusudbetalinger, men
pa et relativt tidligt tidspunkt vedtog man kun at fordele ca. 3 pct. af disse,
men i sin tale til nationalforsamlingen i maj maned bekendtgjorde finansmi-
nisteren at yderligere 35000 af disse bonus nu ville blive frigivet, hvilket na-
turligvis vil stimulere byggeaktiviteten.

8. Prisudviklingen har varet praget af tendenser til fortsatte prisstignin-
ger. Nar bortses fra december maned, hvor detailprisindex kun egedes med
0.3 pct., har den manedlige prisstigning gennemgaende ligget pa lidt
over 1/2 pct. Prisstigningen har vaeret szrlig markant for huslejer og fode-
varer. I efteraret viser forskellige enquete-undersogelser videre, at en stor
rackke virksomheder planlagde prisforegelser, der under den ene eller anden
form skulle forhandles med regeringen. Dette var en folge af de prisstig-
ninger pa en razkke importerede ravarer, der fandt sted i cfterfiet, og som
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ma forventes at sla igennem i lebet af forste halvdel af 1970, men som an-
fort, skonner den franske finansminister, at tendensen til prisstigninger fra
midten af 1970 er noget afsvakket.

9. I august og september 1969 fremkom store underskud i samhandlen
med udlandet, dels som folge af bytteforholdets forringelse gennem devalu-
eringen af francen og dels som folge af forventningerne om revaluering af
den tyske mark. Tredje kvartal fremviste saledes et af de sterste underskud
pa handelsbalancen, man har registreret. Derimod vendte udviklingen fra
fjerde kvartal, hvor man registrerede et mindre overskud. Dette ma natur-
ligvis ses i sammenhang med de indkeb, man foretog forud for den vesttyske
revaluering og med den senere opnaede storre ligevaegt mellem eftersporgsel
og udbud. Derimod kan man ikke forvente, at udviklingen pa et sa tidligt
tidspunkt endnu er pavirket af paritetsendringerne.

Det kan endnu vere vanskeligt at udtale sig om den forventede udvikling
pa den franske betalingsblance, men det synes givet, at virkningerne af de to
paritetszendringer ma forventes at sli igennem i slutningen af 1970, si den
mest sandsynlige udvikling er en forbedring af betalingsbalancens lobende
poster. Dette paregnes da ogsa i de hidtil udformede forudsigelser.

24. 7. 70.
FHP.



