DEN INTERNATIONALE OKONOMISKE
SITUATION

DEN @KONOMISK UDVIKLING I SCHWEIZ

1. I den senere tids hjemlige debat om anvendelsen af udenlandsk ar-
bejdskraft har der hyppigt varet henvist til udviklingen i Schweiz. Det
forekommer derfor naturligt at tage dette lands ekonomiske udvikling i
de senere ar op til droftelse. Vi vil indledningsvis skildre udviklingen i den
schweiziske politik overfor udenlandske arbejdere, derpa drefte et par
centrale gkonomiske problemer i forbindelse med indvandring af arbejds-
kraft for til slut kort at skildre det ekonomiske forleb i perioden 1966 til
1968 med speciel vagt pa mulighederne for at anvende finans- og pen-
gepolitikken 1 konjunkturregulerende sjemed, idet Schweiz indtager noget
af en sarstilling i denne relation.

2. I perioden frem til den 1. verdenskrig var der i realiteten fri immi-
grations- og erhvervsret i Schweiz, men fra 1917 gennemfores en rakke
kontrolregler og restriktioner, hvis baggrund ma seges i en angstelse for
de problemer, der kunne tankes at opsta med en stadig stigende andel af
udenlandske arbejdere i arbejdsstyrken. I 1925 optages en rakke prin-
cipielle regulerende indvandringsregler i den schweiziske forfatning, men
ferst i 1931 gennemferes en egentlig opholdslov, der efter visse zndringer,
der gennemfortes i 1948, stadig er i kraft. Ideen bag disse — savel som
senere — reguleringer er, at udlendinges beskaftigelsesmuligheder 1
Schweiz primert skal bestemmes af landets egen interesse.

De ikraftverende indvandringsregler sondrer mellem tre kategorier af
opholdstilladelser, nemlig tilladelser til 1) temporart ophold, 2) etablering
og sakaldte 3) tolerancetilladelser. En sadan tilladelse er en forudsatning
for beskaftigelse 1 Schweiz. Ved fastlzggelsen af arbejdstilladelsens lobe-
tid tages forst og fremmest hensyn til den generelle arbejdsmarkedssituation
ved forste gangs tilladelser, mens man ved forlengelser ogsa inddrager an-
sagerens hidtidige adferd. Ferst efter 4 ars ophold og beskaftigelse kan
man opna en permanent opholdstilladelse, der sikrer udl@ndingen samme
rettigheder som den schweiziske borger.

Udviklingen 1 go’erne pracgedes af meget stramme indvandringsregler,
der skulle sikre beskzftigelse af landets egne borgere, hvorimod 50’erne og
6o’ernes forste halvdel har vaeret preget af meget liberale regler, der skulle
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lette indvandringen for derigennem at afhjelpe en akut arbejdskraftsman-
gelknaphed.

Pa trods af en accelererende indvandring til Schweiz siden 1961 har
landet varet udsat for en inflationzr udvikling, hvilket har medfort, at
man har taget sin arbejdsmarkedspolitik op til fornyet overvejelse. Ud-
gangspunktet for disse overvejelser var for s vidt det samme som i 1917,
nemlig en angstelse for at fremmedarbejderne skulle komme til at udgere
en for stor befolkningsandel. Man onskede at stabilisere deres antal. Pa
eftersporgselssiden argumenterede man for, at dette ville lette presset pa
boligbyggeriet og eftersporgslen efter »overhead capital«, dempe stignings-
takten i det private forbrug og mindske investeringerne i nye arbejdsplad-
ser. P4 produktionssiden matte man vente, at et stabiliseret antal fremmed-
arbejdere — under hensyn til presset pa arbejdsmarkedet — ville resultere i,
at arbejdsgiverne matte ivarksette rationaliseringer for derigennem at
opna en foreget produktivitet. Disse overvejelser har siden 1963 fort til en
lang rackke af foranstaltninger:

I forste del af 1963 besluttede man kun at ville udstede temporzre op-
holds- og arbejdstilladelser til arbejdere i virksomheder, hvis totalbeskafti-
gelse (schweizisk plus udenlandsk arbejdskraft) efter ansettelse af uden-
landsk arbejdskraft ikke oversteg totalbeskzftigelsen gennemsnitligt for
1962. Denne regel opretholdtes til februar 1964. Man gennemfeorte her en
ny regel gaende ud pa, at man kun udstedte arbejdstilladelser til virksom-
heder, hvis totalbeskaftigelse ikke oversteg 97 pct. af niveauet i marts 1964.
Denne regel udbyggedes i marts samme ar med supplerende regler for
indvandring af arbejdskraft fra visse lande. Arbejdere fra disse kunne
kun fa arbejdstilladelse, sifremt deres arbejdsgivere kunne sikre visse bo-
ligfaciliteter. Man accepterede kun lengere opholdstilladelser, sifremt an-
sogeren var specielt kvalificeret, og hans ydelser var af speciel interesse
for den schweiziske okonomi.

I oktober 1964 lettes reglerne lidt, idet 97 pct. loftet s@nkes til g5 pct.,
men allerede i februar 1965 gennemfores supplementare foranstaltninger,
idet virksomhederne ud over at respektere det generelle beskzftigelsesloft
skulle reducere antallet af udenlandske arbejdere med 5 pct. i perioden
fra marts til juli 1g65. Opholdstilladelser gaves kun til personer, der inden
de indvandrede til Schweiz havde sikret sig beskzftigelse. Undtagelsesreg-
lerne strammedes. I marts 1966 oger man det generelle beskzftigelsesloft
med 4 pct., men kombinerede denne »liberalisering« med krav om yderlige-
rec reduktion i antallet af udenlandsk arbejdskraft, der skulle mindskes
med g pct. fra marts til august 1966 og med yderligere 2 pct. inden ars-
skiftet 1967. I februar 1967 fordres yderligere 2 pct. reduktion i perioden
frem til juli 1967.

Uden at forlade det principielle mél om en stabilisering af antallet af
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TABEL 1

Antal registrerede udenlandske arbejdere i tusinder

| 1960 | 1963 1964 l 1965 1966 1967 1968
Total beskaftigelse ........ 435 690 721 676 649 648 648
Saxson beskaftigelse ........ 140 201 206 184 165 154 144
Ikke sxson beskzftigelse .... 257 442 465 446 436 436 441
Gransearbejdere .......... 39 47 49 46 48 59 63

udenlandske arbejdere reviderede man reglerne 1 marts 1968. Denne revi-
sion ferte til en mere fleksibel behandling af de »stive« beskzftigelseslofter.
Arbejdere, der har varet beskaftiget 1 Schweiz 1 mindst syv ar, taeller ikke
lengere med, og for sasonarbejdere er de individuelle lofter blevet er-
stattet med branchevise lofter omfattende hele landet. Fra begyndelsen af
1969 er den minimums opholdsperiode, der betinger udelukkelse fra re-
striktionerne, nedsat til fem ar; men samtidig med disse lettelser skulle de
temporzre opholdstilladelser reduceres med g pct. inden november 1968
og med yderligere 2 pct. inden november 1969. Man vil af tabel 1 se, at
der har vazret tale om en betydelig stigning i antallet af registrerede uden-
landske arbejdere fra 1960 til 1964 og en vis reduktion siden da. Det under-
streges, at der her er tale om registreret arbejdskraft.

3. Inden vi gar over til at beskzftige os med den faktiske skonomiske
udvikling fra 1966, kan der vare grund til at gere et par principielle be-
markninger, om de schweiziske erfaringer med anvendelsen af udenlandsk
arbejdskraft. Generelt ma man antage, at en indvandring af udenlandsk
arbejdskraft ma medfore en nedgang i realindkomsten pr. individ i ind-
vandringslandet, fordi en ekspanderende arbejdsstyrke skal beskeaftiges pa
det eksisterende realkapitalapparat. De schweiziske erfaringer synes dog at
vise, at en indvandring under visse omstzndigheder vil vare fordelagtig
for importlandets egne indbyggere.

I Schweiz har indvandringen i det vasentligste vaeret koncentreret om
de lavere lonnede beskaftigelser, hvilket har haft til felge, at schweiziske
arbejdere 1 vidt omfang er blevet beskftigede i bedre lennede jobs. Forud-
sztningen for en sidan, ud fra importlandets synspunkt, gunstig udvikling
er, at den samlede produktion kan ckspandere uden nzvnevardigt fald
1 det gennemsnitlige udbytte. Denne forudsztning har cksisteret i Schweiz,
fordi eksportindustrierne har kunnet oge produktionen uden afsatningsvan-
skeligheder samtidig med, at importen har kunnet eges uden alt for vold-
somme prisforegelser. Erhvervsstrukturen i Schweiz har derfor kunnet
andres, saledes at den udenlandske arbejdskraft har kunnet fa beskzftigelse
1 de lavest lennede stillinger, mens de schweisiske arbejdere har kunnet fa



UDLANDET 291

beskaeftigelse i hejere lennede stillinger. Sifremt den generelle antagelse er
rigtig, d. v.s. sifremt den schweiziske realindkomst pr. indbygger er lidt
mindre end den kunne have vzret uden indvandring, er dette blevet kom-
penseret af den lonmassige »oprykning« de schweisiske arbejdere har op-
levet.

Néar en af de gennemforte restriktioner var, at kun personer med spe-
cielle kvalifikationer kunne fa opholdstilladelse, hanger dette sammen med
erkendelsen af, at mangel pa specielt uddannede arbejdere kan kompen-
seres gennem import, mens virkningen af en generel foreget indvandring er
merc  usikker, fordi indvandringen medferer foraget cftersporgsel, der
meget vel kan fore til, at man intet opnar ved indvandringen set fra im-
portlandects synspunkt. Det understreges at disse betragtninger alene vurde-
rer forholdene ud fra modtagerlandets synspunkt.

4. Som allerede omtalt har den fortsatte vackst i antallet af udenlandske
arbejdere frem til 1964 medfert vasentlige strukturelle zndringer i schwei-
zisk okonomi. Ikke schweiziske indbyggeres aktivitetsrate er mellem 1950
og 1960 eget fra 61 til 72 pct., mens den tilsvarende rate for schweizere
er aftaget fra 45 til 43 pct. i samme periode. Antallet af udlzndinge med
mere end 6 mdr.s ophold i arbejdsstyrken er fra 1950 til 1963 oget fra
8 til 30 pct.

Restriktionerne fra 1963-64 bragte indvandringen mere under kontrol,
hvilket pavirkede aktivitetsudviklingen. Frem til 1963-64 var hovedkilden
til foreget vakst 1 arbejdsstyrken givetvis indvandringen. Den arlige gen-
nemsnitlige indvandring i forhold til arbejdsstyrken udgjorde i perioden
1958-60 1.1 pct., men i perioden fra 1960 til 1963 ca. 3 pct. Siden da er
den aftaget vaesentligt.

Denne trend 1 arbejdsstyrkens udvikling afspejles ikke 1 trenden for output
pa grund af zndringer i arbejdsproduktiviteten. Saledes faldt produktivi-
teten i perioden fra 1960 til 1963, hvor indvandringen var sterst for igen
at stige efter 1964, hvor indvandringen var stabiliseret. I 1965 steg siledes
output pr. beskaftiget meget starkt i forbindelse med virksomhedernes re-
duktion i deres arbejdsstyrke. Den gunstige arbejdsproduktivitetsudvikling
siden 1965 ma ses i sammenhang med de fremtvungne rationaliserings-
bestrzbelser og med en kvalitativ forbedret arbejdsstyrke, men ma samti-
dig vurderes 1 forhold til en vasentlig forogelse i kapitalapparatet pr. be-
skaeftiget. Der indtreder saledes et skift fra »capital widening« d.v.s. en
kapitaltilvaekst tilpasset vaksten i arbejdsstyrken til »capital deepening«
d. v. s. en proces, hvor kapitalgodernes akkumulationsrate er storre end til-
vaksten til arbejdsstyrken.

Udviklingen i produktiviteten varierer meget mellem de forskellige
brancher afhaengigt af den enkelte branches efterspergsels-udbudssitua-
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TABEL 2
Bruttonationalproduktets udvikling
(procentvise endringer fra foregaende ar)

| 1964 ] 1965 | 1966 | 1067 1968
Pravat KOrSum: o covcnnionimesinmanmi 8.8 7.5 7,3 7,3 4.6
Offentlig konsum ................ 10,1 6,8 10,6 9,5 1
Brutlokapitaldannelse ............. 13,7 +0,8 2.8 2,2 2,5
Total hjemlig eftersporgsel ........ 10,4 4,9 6,4 6,1 4.4
EEPOIL: onien v domimioe o o 10,5 14,0 10,5 7,3 12.8
IROTE) ka3 o mmm S v e e oo e 10,8 4,0 6.4 5,7 8,8
Bruttonationalprodukt ............ 10,3 8,0 e 6,7 5.8
BINFE 1 1088 Driser o uvuaomisoevi 5,1 4,3 2,9 1,9 1,0

tion. Forstaeligt var produktivitetsudviklingen hurtigst i de brancher, hvis
eftersporgselssituation var gunstig.

Hverken den gunstige produktivitetsudvikling eller det sterre pres pa
arbejdsmarkedet ovede noget voldsomt pres pa lenningerne. Med en
svag lonstigning og en stigende produktivitet har den schweiziske omkost-
ningsudvikling i en lang periode varet gunstig.

Mens reguleringernes indflydelse pa omkostninger og produktivitetsud-
vikling er forholdsvis klar, er det mindre tydeligt hvordan balancen mellem
hjemligt udbud og eftersporgsel pavirkedes. Det er givet, at overskuds-
eftersporgslen reduceredes efter 1965, men dette kan ikke henferes entydigt
til zndringerne i arbejdsmarkedspolitikken, men ma ses i sammenhang
med det i 1964 gennemforte stabiliseringsprogram og muligvis med en vis
a@ndring 1 konjunkturforlebet.

Pa udbudssiden er vakst potentialet mindsket pa trods af substitutionen
af kapital for arbejdskraft og arbejdsproduktivitetsstigningen. P2 efter-
sporgselssiden er ekspansionen i det private forbrug svackket pa grund af
beskaftigelsesstabiliseringen, hvilket ogsa i hej grad reducerer boligefter-
sporgslen samt eftersporgslen efter visse infrastrukturelle investeringer.

Den fra 1963 pabegyndte restriktive politik overfor den udenlandske ar-
bejdskraft har lettet presset pa ressourcer og omkostninger, men det ma
understreges, at disse restriktioner ikke si meget er begrundet ud fra en
ekonomisk vurdering som ud fra en sociologisk.

5. Mens 1966 karakteriseres af en afdempet ekspansion, kommer man i
1967 ind 1 en recessiv fase. Investeringsaktiviteten afsvaekkedes yderligere,
det private konsum og cksporten aftog og fra midten af aret er pris-
stabiliteten og det voksende cksterne overskud bragt til opher.

Den aftagende eftersporgsel resulterede 1 en afdeempning 1 den ekono-

e - ——
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miske vakst og et mindre pres pa priserne. Vakstraten for bruttonational-
produktet (udtrykt i volumen) aftog fra 2,8 pct. i 1966 til 1,5 pct. i
1967, hvilket bl. a. ytrede sig i en stagnerende indenlandsk produktion af
maskinel og en aftagende import af investeringsgoder. Byggevirksomhe-
den aftog, og der indtradte i sardeleshed et kraftigt fald i boligbyggeriet.
Vaksten 1 konsumet var aftagende, hvilket gzlder savel det private som
det offentlige forbrug. Ligeledes reduceredes vaksten i eksporten.

Vzksten 1 output aftog yderligere i 1967 i forhold til 1966. Den vz-
sentligste drsag hertil ma soges pa eftersporgselssiden, men ogsa fra ud-
budssiden er der forklarende faktorer. Det drejer sig om en vis reduktion i
beskaftigelsen og en nedgang i nettotilvaksten i kapitalapparatet som folge
af den afdaempede investeringsaktivitet.

I 1968 egedes outputvaksten pa trods af en kun svagt stigende trend i
den nominelle interne efterspergsel og en foregelse i importtilbejeligheden.
Outputeffekten af den mindskede hjemlige efterspergsel kompenseredes af
prisbevaegelser og importeftersporgslen modsvaredes af en vasentlig eks-
portstigning. Ferste halvdel af 1968 pragedes af et fald i det private kon-
sum overvejende som folge af en afdempet udvikling i lenningerne, men
ogsa pa grund af en oget beskatning. Ligeledes aftog vaksten i de offent-
lige udgifter.

Pa trods af den langsommere outputekspansion synes den samlede ud-
buds og eftersporgselsbalance forbedret i forste halvdel af 1967 efter den
vasentlige forringelse i 1966, men denne tendens kunne ikke opretholdes i
den sidste halvdel af dret. Priserne ogedes vasentligt i sommermanederne,
og arbejdsomkostningerne steg tilsvarende. Den hjemlige eftersporgsel og
eksporten naede et maximum i 1961. Eftersporgselspresset lettedes noget i
1962-63 for pany at tage til i 1964. I 1965 reduceredes overeftersporgslen
pa trods af en foroget eksport. 1966-67 udviste en ringere balance mellem
udbud og eftersporgsel. Udenrigshandelsoverskuddet mindskedes betydeligt
og samtidig tenderede priserne til at stige. Den totale udbuds-eftersporgsels
situation bedredes i 1968. De hjemlige udgifter var ikke meget storre end i
1967, og i modsatning til tidligere forte dette ikke til tilbagegang i output
og import. Tvartimod egedes produktion og import vasentligt, samtidig
med at priserne stabiliseredes. Da eksporten samtidig steg kraftigt ogedes
overskuddet pa de ecksterne relationer. Dette mi ses i sammenhang
med, at @ndringen fra hjemlig til cksporteftersporgsel i sardeleshed sti-
mulerede eksportindustrierne, der i forvejen havde den starkeste produk-
tivitetsudvikling, en produktivitetsudvikling, der yderligere forstzrkedes af
et svackket pres pa arbejdsmarkedet. Mobiliteten ogedes pa grund af
andringerne i arbejdsmarkedsrestriktionerne jf. under 2).

Mens en afsvakket hjemlig eftersporgsel traditionelt i Schweiz har vir-
ket til at forbedre den eksterne position, har den i 1968 i hoejerc grad haft
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TABEL 3
Prisudvikling (procentvise @ndringer i forhold til foregaende ar)
1968
1964 | 1063 1966 | 1067
1 kv, 2 kv. 1 kv. 4 kv.
Konsumpriser .......... 3,1 3,4 4,7 4,0 3.5 2,4 1,4 2,2
Engrospriser .«.......... 1,3 0,6 1,8 0,3 1,0 0,2 0,7 0,3

virkninger for pris- og lenudviklingen. Priserne er i hej grad stabiliseret,
og dette er blevet ledsaget af en betydelig afdampning 1 presset pa lon-
ningerne. Mens index for lenudviklingen i 1966 og 1967 udviste stigninger
Pa 5,4 0 5,9 pct. var stigningen i 1968 kun 4,2 pct.

7. Den cksterne finansielle situation er yderligere forbedret i 1968. Alle
den lebende balances hovedkomponenter bidrog til forbedringen. Under-
skuddet pa handeclsbalancen er vasentligt reduceret, og overskuddet pa
tjenesteydelserne er foreget kraftigt. Schweiz har i hej grad draget fordel
af et forbedret bytteforhold.

8. Mailene for den okonomiske politik er ikke zndret vasentligt siden
gennemforelsen af det store stabiliseringsprogram fra 1964, der formelt
afsluttedes i marts maned 1967, men den faktiske ekonomiske politik har
siden da i nogen grad tenderet at opmuntre eftersporgslen og produktio-
nen. Vi har siledes allerede papeget den liberalisering af indvandringsre-
striktionerne for udenlandske arbejdere, der gennemfertes 1 1968. Dertil
kommer, at pengepolitikken har varet lempelig, og at der fra de offentlige
budgetter bestandig er udgéet en ekspansiv indkomsteffekt.

Under hensyn til den favorable skonomiske udvikling i 1968 er man
begyndt at intetessere sig noget mere for den langsigtede skonomiske poli-
tik. I denne relation har man specielt beskaftiget sig med den poten-
ticlle inflationsfare, der 1 hovedsagen kan tilskrives to forhold, nemlig
den offentlige sektors bestandige ekspansion og vanskelighed ved at
skaffe yderligere indtagter via beskatning og banksektorens meget staerke
likviditetsposition. Hovedproblemet i Schweiz har varet en mangel pa
adzkvate gkonomisk-politiske instrumenter til konjunkturregulering. Det
har derfor i de senere ar varet et vasentligt mal at forsege de monetaere
autoriteters indflydelse og at tilpasse foderationens beskatningssystem
til det voksende finansielle behov.

Centralbankens politik i de seneste ar har — under opretholdelse af lem-
pelige penge-politiske forhold — primzrt varet optaget af at stimulere ka-
pitaleksporten og at foretage en udjavning af de szson- og spekulations-
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betingede variationer i de korte banktransaktioner. Penge- og kreditmarke-
det var specielt meget lempeligt i forste halvdel af 1968, mens érets sidste
halvdel pragedes af en rakke rentestigninger pid de korte fordringer,
hvilket ma ses som et resultat af tendenserne til rentestigninger i udlan-
det. Derimod andredes den lange rente kun ubetydeligt i 1968.

Den offentlige sektors udvikling var i 1968 praget af en moderat eks-
pansiv tendens. De offentlige udgifter til goder og tjenesteydelser ogedes
hurtigere end den private efterspergsel, hvorfor den offentlige sektors andel
af bruttonationalproduktet steg en smule i 1968, nemlig til 17 pct. Ud-
gifterne til subsidier og andre transfereringer steg starkt, og der var en
tydelig indkomsteffekt fra den offentlige aktivitet.

Som papeget flerc gange af OECD har Schweiz savnet fleksible instru-
menter til regulering af konjunkturudviklingen. Dette er en felge af in-
stitutionelle, politiske, historiske og psykologiske restriktioner. Specielt ma
erindres, at Schweiz er en forbundsstat, hvor de enkelte kantoner har en
udstrakt selvstaendighed, og hvor forbundsregeringens budget kun andrager
omkring 40 pct. af de samlede offentlige budgetter. Dertil kommer, at for-
bundsregeringen kun er tillagt ganske bestemte indkomstkilder, og det er
en meget besvarlig procedure at zndre reglerne herom. Dette krzver bl. a.
folkeafstemning i alle enkeltkantonerne. I de senere ar, hvor forbundsrege-
ringens udgifter er steget ret kraftigt, har der derfor veret en voksende er-
kendelse af nedvendigheden af tilvejebringelse af flere ekonomisk-politi-
ske midler.

Det er i denne sammenhzng man ma se det af regeringen i maj 1968
fremsatte program, der dakker perioden frem til 1971, hvor der er ny-
valg til forbundsdagen. Dette program omfatter planer for udviklingen i
de offentlige udgifter og indtagter. Det understreger behovet for en styr-
kelse af centralbankens kompetence, ligesom det understreger, at man ikke
fortsat kan arbejde med et ekspansivt underskud pa de offentlige bud-
getter.

Man forudser i programmet et voksende underskud pa de federale fi-
nanser pa trods af en afdazmpet tilvakst til de offentlige udgifter. Man ar-
bejder med yderligere nedskaringer af de offentlige udgifter. Specielt har
man interesseret sig for en nedskering i de meget kraftigt stigende land-
brugssubsidier. Andringerne pa dette omrade vil ga i retning af, at sub-
sidier kun betales til et saidant produktionsvolumen, der kan finde afsztning
pa markedet, mens »overskudsproduktionen« ikke skal subsidieres. Videre
er det i 1969 blevet foreslaet i parlamentet, at man foretager en rakke and-
ringer 1 beskatningssystemet, der skal tjene til at oge de foderale organers
indtaegter. Man foreslar visse @ndringer i omsztnings- og forsvarsskat-
ten. Det afgorende er formentlig, at man foreslar disse skatter institutionali-
seret i den schweiziske forfatning og via forfatningen tildeler de federale
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myndigheder kompetence til at kunne @ndre visse skattesatser, nar en
okonomisk regulering gor det nedvendigt. Denne mulighed har hidtil varet
udelukket.

Ifolge den foderale forfatning svarer den schweiziske nationalbanks op-
gaver ganske til andre centralbankers. Men den har ikke haft mulighed
for at udnytte samme instrumenter som de fleste andre centralbanker.
Midlerne bestdr i en diskontopolitik, visse operationer i det abne marked,
mulighed for at influere pa renten pa bankudstedte obligationer og mulig-
hed for at godkende eller forkaste kapitaleksport 1 form af bankkreditter
til udlandet og udenlandsk obligationsemission i Schweiz.

Imidlertid er mulighederne for at anvende diskontopolitikken yderst
sma, da de private banker kun i ringe udstrekning er afhzngige af likvi-
ditetsstotte fra centralbanken, fordi de rader over store tilgodehavender i
udlandet. Nar dertil kommer, at bankerne i almindelighed er mere uafhan-
gige af centralbanken end i andre lande, er det indlysende at en diskon-
tozndrings virkninger er sma. Det vasentligste middel, man har kunnet
anvende, har nok varet adgangen til regulering af emissionen af uden-
landske lan i Schweiz.

Denne situation har man segt imedegaet gennem en fornyelse af loven om
centralbanken, der stammer fra 1953. De forslag, der sigter pa en foreget
kompetence til de monetare organer, forelagdes 1 august 1968. De vaesent-
ligste forslag i lovaendringen bestod i, at man abner mulighed for central-
banken for at udstede egne rentebarende gzldsbeviser, hvilket sigter pa
at ege nationalbankens muligheder for at fore »open market operations«.
Centralbanken tillegges ret til at udstede minimumsreservekrav overfor
forogede indskud med mulighed for at fordre reserven bestemt under
hensyn til de seneste 12 méaneders zndringer. Der er i loven fastlagt maxi-
male grznser for fastlaggelsen af reservesatserne. Dertil kommer en ret for
banken til at indfere loft over den hjemlige bankkredit, idet den accep-
terede vakst i bankernes udlan dog ikke ansazttes lavere end svarende til
det foregdende ars forogelse i bruttonationalproduktet. Sadanne kreditkon-
trolordninger kan kun forblive i kraft i 2 ar og de skal tages op til ny
dreftelse hver sjette maned.

P2 trods af sidanne zndringer vil centralbankens muligheder for at fore
kreditpolitik stadig vare mindre end 1 de fleste andre lande, hvilket er
sammenhzngende med bankernes og erhvervslivets likviditetsbcholdnin-
ger i udlandet. Videre er mulighederne begrensede af restriktioner pa de
tidsmaessige udnyttelser af de foreslaede midler. Saledes kan minimalreser-
vesatser kun anvendes safremt diskontozndringer og »open market ope-
rations« ikke har vist sig tilstraekkelige. Gennemforelse af lofter over kre-
ditudvidelsen er en sidste mulighed, som kun ma anvendes, nar andre
midler er sldet fejl, og det ikke har varet muligt at opna de onskede re-
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sultater gennem frivillige aftaler med bankscktoren. Endelig ma anfores, at
kreditlofter og minimalreservesatser kun kan gennemfores 0g @ndres efter
godkendelse af forskellige overordnede organer, hvilket gor »timingen« af
onskede foranstaltninger meget usikker.

U
25. 10. 1969



