DEN DANSKE OKONOMISKE SITUATION

Dcn aktuelle ekonomiskc problemstilling minder 1 mangt og meget
om situationen for hejkonjunkturens indtraden sidst i 50’erne. De tre
centrale malsztninger for den skonomiske politik mé vel i den nuvarende
situation antages at vaere ensket om at opna fuld beskaftigelse, at sikre en
tilfredsstillende udvikling af betalingsbalancen samt at stabiliscre pris- og
omkostningsniveauet. Dertil kommer pa langere sigt ensket om en tilfreds-
stillende okonomisk vakst. Dette minder om 50’erne for si vidt som den
centrale men vanskelig forligelige opgave ogsa her var en samtidig forbed-
ring af beskaftigelsessituationen og forholdet til udlandet. Ef forskel er det,
at arbejdskraftledigheden trods alt er mindre end dengang. Til gengzld
er risikoen for kraftige stigninger i pris-, omkostnings- og lenniveau over-
made stor i den sjeblikkelige situation. De indgreb, der er foretaget eller

Betalingsbalancen
Mill. kr. halvirstal
1966 1967 1. o 2. 1. o 2.

BEIDOrt o s dainie 16.590 17.257 8.284 8.306 8.397 8.860
L6 14150) o ORI OO ) I 20.654 21.855 10.191 10.463 10.903 10.952
Handelsbalanceunderskud .... 4064 4.598 1907 2157 2.506  2.002
Fragtindtagter, netto ........ 1.415 1.470 680 735 735 735
Turistindtxgter, netto ....... 105 =+ 43 = 7 112+ 17 + 26
Andre tjenester og renter, netto 1.192 1.123 513 679 465 658
Underskud pi vare- og tjeneste-

balancen .....ccevceeenen 1.352 2.048 721 631 1.323 725
Statens og hypotekbankens net-

tolintagning i udlandet . ... < 25 58 38 = 63 =+ 21 79
Kommunernes, telefonselskaber-

nes og clvaxrkernes nettolin-

tagning i udlandet ........ 83 149 49 34 132 17
Privat nettokapitalimport samt

fejl og udeladelser ......... 1.491 1.652 642 849 824 828
Forbedring af valutastillingen!) 197 189 8 18g =388 199

1) excl. kursgevinster ved de private bankers og nationalbankens statusopgerelse samt i forbindelse med
devalueringen i november 1967.
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patznkes foretaget til lesning af problemerne, er af lige sa traditionel art
som selve problemerne: en formindskelse af den samlede eftersporgsel ved
en stramning af den ekonomiske politik. Der spores dog en vis tendens til
@ndring i sammensztningen af midlerne, idet disse i1 hojere grad, end man
er vant til at se det, er af finanspolitisk art, medens man omvendt tilsynela-
dende tilstreber en lempelse af penge- og kreditpolitikken.

BETALINGSBALANCEN

Bortset fra et beskedent overskud 1 1963 har det starke eftersporgsels-
pres hvert ar siden 1960 bevirket, at der er fremkommet et underskud pa
betalingsbalancens varer og tjenester. Dette overskud er i 1967 pa ca. 2
mia kr., hvilket er betydelig storre end 1 de umiddelbart forudgaende ar,
hvor underskuddet (i drene 1964, 1965 og 1966) har varct af en storrel-
sesorden pa 1200-1300 mill. kr. Der har samtidig fundet en stor netto-
kapitalimport sted, forst og fremmest ved forogelse af den kortfristede for-
retningsmassige nettogaeld til udlandet. Den samlede kapitalimport i 1967
androg ca. 1800 mill. kr., hvilket dog ikke var tilstrekkeligt til at dackke
det nzvnte underskud pa 2 mia kr. pa vare- og tjenestebalancen. Valuta-
reserverne faldt derfor med knap 200 mill. kr. Denne forringelse fordeler
sig med en forbedring af de private bankers valutastilling pa ca. 110 mill.
kr., en forringelse af nationalbankens reserver pa ca. 335 mill. kr. og en
forbedring over for valutafonden pa 35 mill. kr. Betalingsbalanceunder-
skuddet var kun halvt s stort i sidste halvdel af 1967 som i forste halvdel.
Denne forskel skyldes til dels szsonbevagelse i indtzgter og udgifter, idet
vare- og tjenestebalancen i alle de senere ar har varet bedre i arets sidste
halvdel end i den forste halvdel. Derudover skyldes det ogsa, at virkningerne
af den stramme penge- og iszr finanspolitik slog igennem i arets sidste
halvdel. Meromsatningsafgiften virker i evrigt dobbelt med hensyn til un-
derskuddets fordeling, idet den for det forste er det centrale element i den
okonomiske stramning i arets sidste halvdel og derudover bevirker en op-
hobning af indferselen i arets forste halvdel for afgiftens indferelse.

Handelsbalanceunderskuddet er vokset med godt 500 mill. kr. i forhold
til 1966. Denne vaekst 1 underskuddet fremkommer ved, at importen er vok-
set med ca. 1200 mill. kr. eller ca. 5,8 pct., medens cksporten kun er blevet
foreget med knap 700 mill. kr. eller 4,0 pct. Handelsbalanceunderskuddet
var godt 400 mill. kr. sterre i arets forste halvdel end i sidste halvdel.
Denne forbedring forklares som for vare- og tjenestebalancen som helhed
delvis med szsonbevagelser og dels med den ekonomiske stramning i for-
bindelse med mervardiafgiftens indferelse.

Pa det mere generelle plan skyldes forringelsen af handelsbalancen bl. a.
de senere ars stagnation 1 den europa:iske ekonomi. Den langsommere oko-
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Stigning i forbrugerpriserne i en r@kke lande i perioden
2. kvartal 1960-2. kvartal 1967

ien,snillig ien.snit!is
r

i alt nrilrtgst’:lllkst‘ ialt nikia::‘kgt‘
procent procent
Danmark .... 44,0 5,3 Belgien ..... 21,6 2,8
Norge ...... 11,0 4,0 Frankrig .... 265 3.4
Sverige ..... 33,0 4,2 Holland ..... 29,7 3,8
England .... 27,2 3.5 Italien ...... 20,9 2,8
ESA, wssmws 12,2 1,6 Tyskland .... 20,9 2,8

Tabellen skal tages med et vist forbehold, da der er tale om priser incl. omsetningsafgifter.

nomiske vakst 1 udlandet har i vidt omfang forringet mulighederne for at
oge den danske cksport. Konkurrencen pa eksportmarkederne er yderligere
blevet skzerpet ved, at stigningen i priser og omkostninger i de senere ar
har vaeret betydelig mindre i1 udlandet end i Danmark. Det er umiddelbart
indlysende, at en fortsat stzerk stigning i det hjemlige pris- og omkostnings-
niveau ikke vil kunnc tolereres, hvis man sa vidt muligt onsker at undga
valutakursforandringer. Betalingsbalanceunderskuddet vil da hindre opnael-
sen af den fulde beskzftigelse. Netop denne problemstilling var sat helt pa
spidsen i forbindelse med den engelske devaluering. Betalingsbalanceun-
derskuddet var som navnt meget betydeligt i 1967, og presset pid beta-
lingsbalancen ville blive yderligere foroget som folge af den engelske de-
valuering. Man havde derfor valget mellem en politik, der tog sigte pa at
stabilisere det hjemlige pris- og omkostningsniveau eller en #ndring af om-
regningsforholdet til de udenlandske valutaer. Man valgte som nzvnt det
sidste, men da valutakurszndringer via eksportpriser, importpriser, pris-
talsregulering, evrige efterspergselsstimulerende virkninger m. v. har en ten-
dens til at opsluge de herved opnaede konkurrencemzssige fordele, far
man nzsten samme problemstilling, som hvis man havde valgt den forste
fremgangsmade. Det bliver stadig en central opgave at stabilisere pris- og
omkostningsniveauet og at tilpasse udviklingen heri til forholdene i udlan-
det.

Landbruget er i hoj grad blevet ramt af de svage konjunkturer i ud-
landet, dels ved at efterspergselen i udlandet er faldet, og samtidig har
produktionen vzret voksende i udlandet. I en sadan situation skzrpes virk-
ningerne af fallesmarkedets afgiftssystemer, hvilket naturligvis rammer den
danske cksport af landbrugsvarer til fallesmarkedslandene. Den samlede
veerdi af landbrugseksporten incl. konserves er faldet med ca. 4 pct. i forhold
til 1966, og for forste gang i en arrakke har der varet tale om en nedgang
i vaerdien af eksporten af animalske landbrugsvarer. Da imidlertid samtidig
importen af ravarer til landbruget er faldet med 12—-13 pct. i forhold til
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Vare- og tjenestebalancen udviser som nzvnt et underskud pa godt 2
mia kr. i 1967, hvilket er ca. 695 mill. kr. mere end i 1966. Denne forskyd-
ning fremkommer pa folgende made:

Forskydninger 1 vare- og tjenestebalancen fra 1966 til 1967
Stigning i:

Nettoeksport af landbrugsvarer m.v. .....ccociiiiiiiiiiina... <100 mill. kr.
EEAport ol MUARITIVETEE oo oive o v s e s wsn s s aeyn s 825 -
Eksport af fiskeriprodukter og pelsskind ....................... 5 — =
Nettoeksport af tjenesteydelser ..........cveveiinncinenannn 165 - -
1 alf VANECAAAEERIEE v i i e R e e 565 mill, kr.
Virdlmipoit t DYRNERY. .o i s SR e e 1.16 - -
L A I o P T P N A e <+ 600 mill. kr.
Nettoeksport af skibe og fly ........0ovvveiieea it =~ 95 -—
1 alt forbedring af vare- og tjenestebalance ...................... <+ 695 mill. kr,

1966, bl. a. pa grund af formindsket import af oliekager 1 forbindelse med
nedgangen i kvagbesztningerne, bliver det samlede fald i nettocksporten
af landbrugsvarer kun pa ca. 100 mill. kr.

Udforselen af industrivarer, bortset fra skibe, er vokset med ca. 10 pct.
i forhold til 1966. Herved er det fald i industrieksportens stigningsakt, der
har karakteriseret de senere ar, blevet aflest af fornyet fremgang. Det
spiller her en rolle, at industriens hovedmarked er de skandinaviske lande,
hvor konjunktursvakkelsen har varet svag, samt at den resterende toldbe-
skyttelse inden for EFTA afvikledes ved indgangen til 1967, og desuden at
den engelske szrtold nogenlunde samtidig faldt bort. I ovrigt afszttes en
stadig voksende del af den samlede udfersel til EFTA-landene, medens
udferselen til savel fallesmarkedslandene som til tredielandene er faldet 1
forhold til 1966.

I februar 1968 er nationalbankens nettovalutaaktiver sget med 143 mill.
kr., medens de private bankers valutastilling er forringet med omkring 6o
mill. kr. ifelge den forelebige opgerelse. Den samlede valutastilling er sile-
des i manedens leb forbedret med omkring 85 mill. kr.

I marts 1968 er nationalbankens valutastilling forringet med 71 mill. kr.,
og de private bankers valutastilling er ifelge den forelobige opgorelse for-
ringet med ca. 170 mill. kr., siledes at den samlede forringelse af valuta-
stillingen for nationalbanken og de private banker under ét bliver pi ca.
240 mill. kr.

I april viser den forelobige opgerelse, at nationalbankens valutastilling
er forringet med ca. 192 mill. kr., medens de private banker har haft en
valutafremgang pa ca. 120 mill. kr., siledes at den samlede valutastilling
er forringet med omkring 70 mill. kr.
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Uddrag af Nationalbankens Manedsbalancer
Aktiver
Guld- | peior = Obliga-
h‘:‘;&_ fordr [':d‘flﬁtn chli]er [‘-'in » Lin mod| Konto= o
- ph ud ; " | statens | kurant- g
ning | Jandet -] = G| akdy, | 2kUeT
landet rer
1967 jan. 68 3219 634 50 336 12 236 3531
febr. 68 3208 514 40 202 13 259 3496
marts 68 3260 2016 62 1069 14 871 3487
april 68 3220 1242 34 632 14 562 3472
maj 68 2948 816 33 299 14 470 3447
juni 68 2958 1973 83 968 13 gaog 2694
juli 68 2699 977 37 321 13 606 2758
aug. 68 2559 388 30 181 13 164 2909
sept. 68 2816 976 52 398 14 512 3180
okt. 68 2475 208 25 61 15 107 3361
nov. 68 2722 797 16 276 15 490 3677
dec. 68 3062 1357 32 971 14 340 3757
1968 jan. 68 2874 545 12 379 14 140 3629
febr. 68 3017 907 6 635 15 251 3616
marts 68 2946 1681 31 986 15 649 3504
Passiver
1967 jan. .... 4596 408 436 8o 332 975
febr. 4568 212 6oo 73 412 744
marts . 4655 188 6og 73 409 2483
april 4675 193 581 8o 383 1607
maj 4764 194 499 75 408 842
juni s 50061 159 498 76 410 1043
juli 4815 251 500 76 364 <+ 99
aug. .... 4737 172 379 68 390 +529
sept. 4779 211 398 74 350 510
okt. 4721 349 510 75 353 +550
nov. .... 4819 181 430 62 374 518
dec. .... 5084 209 419 62 361 1163
1968 jan. .... 4828 202 658 62 339 38
febr. 4783 183 694 54 353 409
marts ... 4811 170 709 56 381 1326
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Reguleringspristallet

Sammenvejnings- Indeks januar 1963 = 100
faktorer 3
pr. okt. 1965 juli 1967 ’ okt. 1967 jan. 1968
Fodevarer ....:.ecsnsscsisos 28,57 124,3 126,1 126,1
Drikkevarer ......cco0c0vnnes 4,63 119,4 120,4 120,8
TobaksVATer . ouugummiivs i 2,27 100,2 110,4 110,4
Bekledning «oovvvinsniasaaes 12,77 110,9 112,7 113,7
Personlig pleje ..........vnn 4,41 134,9 137,2 138,2
Vask, rengoring, hushjzlp ..... 3,34 133,4 135,1 139,2
Brandsel og belysning ........ 5,30 120,5 124,4 127,2
Husholdningsredskaber m. v. ... 2,6% 100,3 110,6 110,5
Indbo sunasEssnaras s 4,18 113,3 115,8 115,4
Transport ..ceesssasssessass 7,57 120,3 122,9 124,1
Telefon, porto m.v. .......... 1,45 155,2 158,6 158,6
Boger, blade m.v. ........... 2,24 143,8 145,06 147,8
Underholdning, ferie m.v. .... 8,12 140,8 143,1 145,1
Varer og tjenesteydelser 1 alt .. 87,52 122,8 124,9 125,7
BOUE: aeresunemtin s vt e 12,48 127,5 127,5 138,0
Varer og tjenesteydelser
incl. bolig, | I 100,00 123,3 125,1 127,2

Af Danmarks Statistik’s forelebige opgerelse fremgar det endvidere, at
handelsbalanceunderskuddet i februar 1968 var pa 417 mill. kr. mod 459
mill. kr. i januar samt 279 mill. kr. i februar 1967. Det samlede underskud
for arets forste to maneder var 127 mill. kr. sterre end underskuddet for
januar-februar 1967. For marts 1968 har der varet tale om et underskud
pa handelsbalancen pa 245 mill. kr.

REGULERINGSPRISTALLET

I forbindelse med devalueringen skortede det ikke pa papegelser af, hvor
vaesentligt det var, at de fordele, som Danmark opnaede i forbindelse med
kronesznkningen, ikke sattes over styr ved en kraftig stigning i det inden-
landske pris- og omkostningsniveau. Offentliggerelsen af januarpristallet
fulgtes derfor med usazdvanlig stor opmarksomhed. Selve resultatet, en ud
losning af to dyrtidsportioner, da savel indcks 124 som indeks 127 blev for-
bipasseret, var der ikke grund til at gere den store stads af, men i de mere
eller mindre officielle vurderinger af dette resultat var der almindelig enig-
hed om sarligt at fremhave visse lyspunkter i situationen. For det forste
var der egentlig kun tale om udlesning af én dyrtidsportion, da den anden
allerede gjorde sin eksistensberettigelse gzldende ved offentliggerelsen af
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oktoberpristallet (der ikke er lonregulerende). Der var siledes tale om en
rclativ beskeden stigning siden oktoberpristallet (2,1 points). Dernast var
den stigning, der var sket siden oktober, ikke nzr sa stor, som tallene umid-
delbart lod ane, da den hovedsagelig skyldtes en stigning i boligposten, som
kun indregnes én gang om Arct, nemlig i januarpristallet. Af stigningen pa
2,1 points fra oktober til januar skyldes de 1,3 points en stigning pd bolig-
posten, og kun de 0,8 points skyldes avrige prisstigninger. Der havde altsi
naesten veret prisstabilitet i nzvnte periode, og de prismessige virkninger af
zndringerne i valutakursernc omkring den 19. november var endnu ikke
begyndt at gore sig gzeldende. Man kan ogsa udtrykke det pd den méde, at
januarpristallet var en art empirisk bevis af rigtigheden af de skonomiske
sammenhznge, der er baggrunden for den forte okonomiske politik, nemlig
at nar man eger arbejdslesheden, si mindsker man tendenserne til pris-
stigninger. Regnet i penge betyder udlesningen af de to dyrtidsportioner en
stigning pa ca. 5 pct. i de pristalsregulerede lenninger (stigningen er lidt
forskellig for de forskellige lonmodtagergrupper, idet graden af kompensa-
tion for prisstigninger varierer noget).

Selve problematikken omkring pristalsreguleringen har i evrigt varet gen-
stand for en ret omfattende offentlig diskussion. Arsagen hertil var ikke
mindst, at erkendelsen af, hvor vasentligt det er, at det hjemlige omkost-
ningsniveau stabiliseres i forhold til omkostningsniveauet i andre lande, hvis
man vil opretholde stabile valutakurser, accentuercdes i det ajeblik, det blev
nedvendigt at andre valutakurserne og det gjaldt om at bevare de herved
opnaede omkostnings- og konkurrencemassige fordele overfor udlandet.

I forste omgang drejede diskussionen sig om mulighederne for at ned-
fryse eller fjerne en eller to dyrtidsportioner. Resultatet heraf blev betyde-
lige politiske omvzltninger, medens pristalsreguleringen forblev uantastet.
En fjernelse af dyrtidsportioner ville have vzret et bidrag til bedring af
savel betalingsbalancen som beskzftigelsessituationen og samtidigt nzppe
have forringet realindkomsten for de implicerede lonmodtagergrupper i for-
hold til resultatet ved den alternative politik, hoje skatter og ledig arbejds-
kraft. Selv den del af lenmodtagerne, som ikke udsattes for arbejdsleshed,
ville formodentligt have varet bedre stillet ved lavere lenninger og priser
samt mindre arbejdsleshed og skatter. Men hvis man antager, at de no-
minelle lenforhejelser ikke bliver modsvaret af foregede skattebyrder, er der
mulighed for forogelse af det reale forbrug, nemlig ved forogelse af merim-
porten af varer og tjenesteydelser.

Efter valget var der overvejelser fremme om @ndring af landbrugets
hjemmemarkedsordninger, og i den forbindelse opstod der diskussion om-
kring skatters, afgifters og subsidiers indflydelse og navnlig manglende ind-
flydelse pa pristallet. I korthed gik de fremsatte tanker ud pa, at det bidrag,
forbrugerne via de hoje hjemmemarkedspriser betaler til landbruget, skulle
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overtages af staten, hvorved fodevarepriserne ville falde og derved pavirke
pristallet i nedadgaende retning. Der skulle herved kunne ydes et bidrag
til formindskelse af stigningen i pris- og omkostningsnivcauet samt til for-
bedring af betalingsbalancen. Ved en rigtig udformning af de kriterier,
hvorefter statens stotte skulle udbetales til landbruget, skulle der desuden
kunne ske en forbedring af det betrangte landbrugs ekonomiske vilkar,
nemlig hvis man kunne undga, at stetten virker produktionsstimulerende
og derved i et vist omfang gar til forbrugere af danske landbrugsvarer i
udlandet. Herved skulle virkningen pa betalingsbalancen blive endnu bedre,
da den marginale del af landbrugseksporten er af tvivlsom vzardi rent be-
talingsbalancemassigt. Og pa laengere sigt skulle en sidan omlaegning af
landbrugsstetten medfere @ndringer i faktorallokeringen og derved vare af
betydning for den ekonomiske vakst. Det hele mundede dog kun ud 1, at
man ville udskyde forhojelser af landbrugets hjemmemarkedspriser pa be-
tingelse af, at der kunne opnas enighed med landbrugsorganisationerne om
tilskud til forbedring af landbrugets likviditet.

EFTERSPORGSEL OG BESK/ZEFTIGELSE

Som det fremgar af nedenstaende tabel, er det totale ledighedsgennem-
snit for marts maned beregnet til 51.000 eller 6,7 pct. af de arbejdsles-
hedsforsikrede mod 7,7 pct. 1 februar og 8,6 pct. i januar samt 3,1 pct.
1 marts 1967. Ud over de almindelige s@sonmessige svingninger synes der
ikke at vaere sket vasentlige @ndringer i ledighedsforholdene. Og sammen-
lignet med samme tid dret for viser ledigheden fortsat ca. en fordobling.
Samme billede viser de enkelte ugeopgerelser, der kan folges frem til midten
af april. Heller ikke her er der tegn pa forbedring af beskaftigelsessi-
tuationen. I forhold til det tilsvarende tidspunkt aret for er iser den relative
forogelse af ledigheden i byggefagene ganske betydelig, medens derimod den
relative forogelse af ledigheden blandt arbejdsmandene gennemgéaende er
mindre end for samtlige forsikrede — omend savel antal arbejdslese arbejds-
mand som arbejdsleshedsprocenten ligger pa et hejt niveau.

Den indenlandske efterspergsel og beskzftigelse udviklede sig ret forskel-
ligt i forste og sidste halvdel af 1967. Frem til midten af 1967 var der tale
om en stigning 1 den indenlandske eftersporgsel og beskaftigelse, medens
der i den senere halvdel af 1967 indtradte et markbart fald i eftersporgse-
len og en efter de senere ars forhold betydelig stigning i arbejdslesheden.
Vazksten i eftersporgselen tog sin begyndelse allerede i 1966, is@r pa grund
af stor aktivitet i bygge- og anlagsvirksomheden. Efterhanden blev det pri-
vate forbrug trukket med, og ogsd den offentlige eftersporgsel efter varer
og tjenesteydelser var stigende. Eksportafsaztningen og de private investe-
ringer var dog stagnerende, men bortset herfra var der altsa tale om stig-
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Den gennemsnitlige ledighed ifolge de ugentlige opgorelser

Arbejdsmaend Byggelag Andre mand Kvinder I alt
l;do?goc Pct. I:dog::c Pct. ]:do?:e Pet. l:g?;e Pet. I:ﬂ?;e Pect.
1967:
jan: e« 08 9,3 2 5,0 6 1,9 3 1,4 33 4,2
febr. ... =1 9,0 2 44 6 18 3 1,3 32 4,0
marts .. 15 6.4 1 23 5 16 3 1,5 24 30
april ... 8] 4,5 1 1,4 4 1,4 2 1,0 18 2,2
maj ... D 2,2 ~ 0,5 3 I,1 2 0,9 10 L3
juni ... 4 1,6 - 0,5 3 0,8 1 0,6 8 1,0
juli 5 2,1 - 0,2 3 0,9 I 0,6 9 1,1
aug. ... 6 2,3 - 0,3 g 1,1 I 0,7 10 1,3
sept. ... 8 3,4 1 1,3 5 1,6 2 0,9 16 1,9
okt & 13 54 1 2,7 7 2,1 3 1,5 24 3,0
nov. ... I3 5,7 B 34 7 25 4 1,8 26 33
dec. ... 29 12,3 3 9,7 12 3,9 8 5,1 55 7,1
1968:
jan. ... 40 16,6 6 136 14 4,4 6 3,7 66 8,6
febr. ... 35 14,6 5 11,1 13 4,3 5 3,1 59 7.7
marts .. 30 120 4 90 13 41 5 33 51 67
De enkelte ugeopgorelser i januar, februar samt en del af marts
Dato for b Ledighedsprocent for
opgorelsen Arbejdsmand Byggelag samtlige forsikrede
1967 1968 1967 1968 1967 1968 1967 1968
4/1 3/1 20.534 38.608 2.330 6.515 4,2 9,3
11/1 10/1 25.199 43.347 2.502 7.798 4,6 9,2
18/1 17/1 20.775 43.767 1.985 6.868 3,9 9,1
25/1 24/1 22.258 36.831 2.103 5.348 4,1 7,9
8/2 7/2 21.015 36.175 1.905 5.228 3,9 7.9
15/2 14/2 20.718 31.992 1.774 4.693 3,9 7.2
22/2 21/2 20.325 36.243 1.548 5.761 3,8 7,9
1/3 28/2 18.803 35.546 1.452 5.099 3,6 757
8/3 6/3 15.675 34.230 1.095 5.054 3,1 7,6
15/3 13/3 13.307 29.366 881 4.257 2,7 6,8
22/3 20/3 15.268 28.602 936 4.065 3,2 6,7
29/9 27/3 12.958 22.911 776 3.468 2,7 5,7
5/4 3/4 16.035 21.911 1.257 3.133 3,1 5.4

12/4 10/4 10.071 23.588 507 3.292 2,1 6,1
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Bruttonationalproduktet og dets anvendelse

Mill. kr. — Arets priser ... 1961 1962 1963 1964 1965 1966  1967")
Bruttonationalproduktet i
markedspriser ........ 49.375 55.686 59.185 67.696 75.890 83.706 91.650

Import af varer og tjenester 14.890 16.862 17.003 =20.595 22.418 23.960 25.730
Samlet tilgang af varer og

tjenester ....... .00 65.265 72.548 76.188 88.291 08.308 107.666 117.380
Eksp. af varer og tjen. ... 14.253 15.323 17.327 19.447 21.439 22.945 23.950
Til hjemmemarkedet .... 50.012 57.225 58.861 68.844 76.869 84.721 93.430
Heraf:

Offentl. forbrug ...... 6.255 7.402 8.010 9.215 10.836 12,401 14.040

Privat forbrug ........ 29.9042 33.651 35.544 39.870 43.877 48.344 53.180

Faste bruttoinvesteringer 13.134 14.962 15.910 18.834 21.114 23.093 25.600
Lager- og besztnings-
forskydninger ...... 681  1.210 +3 925  1.042 883 610

1) forclebige tal.

ning 1 eftersporgselen over et ret bredt felt. En vis svackkelse i eftersporgsels-
stigningen indtrader ganske vist pa grund af svagere vakst i boligbyggeriet,
men dette modvirkes af yderligere opgang i det private forbrug, ferst i
forbindelse med de overenskomstmassige forhojelser af pengeindkomsterne
i fordret og senere i forbindelse med en vis hamstring, inden momsen tradte
i kraft i begyndelsen af juli. Sa trods en vigende tendens i eftersporgselen
efter eksportvarer skete der altsa en fortsat stigning i den samlede inden-
landske eftersporgsel.

I anden halvdel af 1967 var billedet lige modsat — eksportforholdene for-
bedres, men samtidig afsvakkes den samlede efterspergsel. En vasentlig
faktor her var naturligvis den finanspolitiske stramning, der fandt sted ved
indferclsen af momsen. Momsen beted en forhejelse af prisniveauet for
det private forbrug med omkring 5 pct., medens de samtidig gennemferte
lempelser af den direkte beskatning til staten kun androg 2 pct. af det pri-
vate forbrug. Samtidig skete der en foreggelse af den kommunale beskatning.
Da der i sidste halvdel af 1967 kun var tale om en moderat opgang i penge-
indkomsterne, skete der altsa ved statens og kommunernes foregede provenu
en klar forringelse af forbrugsmulighederne. Denne formindskelse af ef-
tersporgselen forstzrkedes yderligere de forste maneder efter momsens ind-
forelse af afviklingen af de beholdninger, forbrugerne havde opbygget un-
der hamstringen. Og senere indtradte der ogsa en tendens til stagnation
i boligbyggeriet. I oktober kvartal var det pabegyndtec byggeri i byomra-
derne saledes ca. 25 pct. lavere end aret for. Arsagen til denne svackkelse
stod sandsynligvis 1 forbindelse med den finansielle stramning, stagnationen
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i beskaftigelsen og en vis usikkerhed med hensyn til indkomstforventnin-
gerne. Hertil kom, at den betydelige forskel mellem byggeriets faktiske om-
fang og de under obligationsrationeringen fastsatte kvoter til boligbyggeri
havde til folge, at de beleb, bankerne havde bundet i finansiering af byg-
geri, voksede hurtigt med det resultat, at bankerne udviste en vis tilbage-
holdenhed med hensyn til ydelse af nye byggelan. Som nzvnt opvejedes de
nzvnte tendenscr til stagnation og fald i forbrugseftersporgselen og bolig-
byggeriet ikke af de forbedrede eksportforhold, og resultatet blev en ret
betydelig foregelse af ledighedsniveauet hen imod slutningen af 1967.

Denne arbejdsleshed er abenbart det af alle partier accepterede middel
til genoprettelse af orden i skonomien. Grundlaget for arbejdslesheden blev
lagt under den socialdemokratiske regering i forbindelse med gennemforel-
sen af momsen og den deraf felgende finanspolitiske stramning. Og tilsyne-
ladende er det meningen, at dette regulerende middel ogsa skal anvendes
i hvert fald i forste halvdel af 1968. Det er derimod lidt vanskeligt at vur-
dere virkningerne pa lengere sigt, for nok er der sket, og sker der, en over-
made staerk finanspolitisk stramning, og momsen er blevet forhojet pr. 1.
april 1968 med 2'/2 pct., men samtidig udgir der betydelige ekspansive
virkninger af devalueringen, og der kan i det hele taget ventes en betydelig
foregelse af pengeindkomsterne i lobet af 1968. Desuden tilstrzbes tilsyne-
ladende en lempelse af penge- og kreditpolitikken.

Et meget dominerende element i den danske ekonomi i 1968 bliver den
hastige opgang i pengeindkomsterne. Pr. 1. marts har andet trin af 1967-
overenskomsten for det private arbejdsmarked medfert et generelt lontil-
leg pa 12 ore pr. time samt et lavtlonstillzg pa 10 ere pr. time. Dertil
kommer udbetalingen af de af januarpristallet udleste to dyrtidsportioner,
hvilket for de pristalsregulerede indkomster som helhed bevirker en lon-
stigning pa ca. 5 pct. Derudover ma det forventes, at julipristallet udleser
vderligere en dyrtidsportion. Samtidig bevirker arbejdstidsforkortelsen fra
44 timer til 42,5 timer fra 1. juni en forhejelse af timelonnen ( 30 ore for
voksne mand). I den gkonomiske arsoversigt antages det, at timelonnen
pa det private arbejdsmarked for 1968 som helhed vil ligge godt 11 pct.
hejere end i 1967, idet det papeges, at savel lavtlonstillzg som arbejdstids-
forkortelse ifolge erfaringerne sadvanligvis i sig selv giver anledning til en
vis longlidning. Som folge af arbejdstidsforkortelsen pr. 1. juni vil den gen-
nemsnitlige ugelon vokse et par procent langsommere. I ovrigt vil stigningen
1 lobet af 1968 blive noget starkere, idet der formodes at blive tale om en
opgang i timelonnen fra 1. januar 1968 til 1. januar 1969 pa ca. 13 pct.

De selvstaendiges indkomster 1 lobet af 1968 er naturligvis vanskelige at
anslad pa forhand, men de vil formodentlig prages af det indtil 1. novem-
ber 1968 galdende pris- og avancestop. Om de okonomiske konsckvenser
af denne form for lovgivning hersker der en del uenighed, men pa kortere
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sigt ma pris- og avancestoppet dog antages at formindske stigningen i de
selvsteendiges indkomster, saledes at denne formodentlig bliver mindre end
stigningen i lenmodtagernes indkomster.

Landbrugets indkomster kan derimod nappe antages at andre sig va-
sentligt 1 1968. For eksportens vedkommende er der ingen lyspunkter.
Tabet 1 forbindelse med devalueringen dakkes ved den i februar vedtagne
kompensation pa 175 mill. kr. arligt.

I okonomisk oversigt antages de samlede indkomster fra 1967 til 1968
at vokse med op imod g mia kr. eller ca. 10 pct. Over for denne starke
opgang 1 pengeindkomster star en kraftig forhojelse af de direkte skatter,
en forogelse, der for skattearet 1968/6g forudses at vare pa omkring 20
pct. Endvidere er der sket en forhejelse af momsen fra 10 til 12'/2 pct., dvs.
en forhojelse af forbrugerpriserne pa godt 2 pct. Dertil kommer, at mulig-
hederne for reale forbrugsudvidelser ogsd i ovrigt ma forventes at blive
hammet af staerkt stigende forbrugerpriser, dels pa grund af devalueringen
og dels som folge af de betydelige stigninger i lonniveauet. Alt i alt skennes
det i arsoversigten, at der som felge af den foregede direkte og indirekte
beskatning samt prisstigninger 1 ovrigt ikke er sterre udsigt til @ndringer
i det private forbrug malt i faste priser.

Heller ikke boliginvesteringerne forventes at vokse i 1968. Som nzvnt
var der 1 slutningen af 1967 en betydelig ledighed 1 byggefagene og en ten-
dens til fald i pabegyndelserne af nyt boligbyggeri. Denne tendens skyldes
blandt andet, at de faktiske investeringer i boligbyggeri i de senere ar har
vaeret meget store i forhold til kvoterne i obligationsrationeringen, hvorved
bankernes engagement i finansieringen af boligbyggeriet er vokset. Det anses
i arsoversigten for usandsynligt, at bankerne vil fortsaette den staerke udvi-
delse af byggelangivningen, og at der derfor — selv med en vis udvidelse
af boligkvoten i obligationsrationeringen, som det nu er sket — ma forudses
en tendens til vigende investeringer i boligbyggeri. Pa den anden side ma
det dog pointeres, at boliginvesteringerne er lidet importkravende, og at
det derfor vil vare uhensigtsmassigt i alt for hoj grad at lade denne sek-
tor undgzlde for eftersporgselsbegransninger, der ferst og fremmest er mo-
tiveret med hensynet til betalingsbalancen. Ledig kapacitet i byggesektoren
kan ikke veere serlig fornuftig og vil formodentlig ogsa blive modvirket af
den senere tids tendenser til lempelser 1 pengepolitikken, selv til trods for,
at boligefterspergselen pa grund af de omfattende subsidicordninger ikke er
sarlig rentefelsom.

Heller ikke for andre investeringer i det private erhvervsliv end boligin-
vesteringer forventes der nogen udtalt fremgang. Visse positive virkninger
vil nok forekomme pa grund af den forventede lempelse af kreditvilkirene
samt de forbedrede afskrivningsregler, men pa den anden side rader store
dele af industrien i ojeblikket over uudnyttet produktionskapacitet, og mu-
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lighederne for selvfinansiering mindskes pa grund af den forventede relativ
langsomme stigning i de selvstzndiges indkomster.

Derimod forventes der en betydelig foregelse af industrieksporten. Som
helhed anslas i arsoversigten, at konjunkturforbedringer i udlandet, for-
andringerne i valutakurserne, toldendringer m. v. vil resultere i en forogelse
af den danske industrieksport med ca. 20 pct. fra 1967 til 1968, hvoraf
omkring to trediedele dakker over en mangdemassig stigning. Sidelobende
hermed ma der forventes en vis omlzgning fra import til dansk produktion
som felge af, at devalueringen stiller de importkonkurrerende erhverv bedre.

Ogsa pa den offentlige scktor forventes en stzerkt foreget eftersporgsel.
De offentlige udgifter til kob af varer og arbejdskraft antages at stige med
1100-1200 mill, kr. i forhold til skattearet 1967/68 malt i 1967 priser,
dvs. en rcal stigning i drifts- og investeringsudgifterne pa 5-6 pct.

Arsoversigtens samlede vurdering af udsigterne for eksporten, det pri-
vate forbrug, de offentlige udgifter og de private investeringer leder frem
til en stigning i den samlede eftersporgsel pa 2,5~ pct. malt i faste priser
og mcd industricksporten og de offentlige udgifter som de klart ckspansive
elementer 1 dennc udvikling. Pa baggrund af en fortsat produktivitets-
fremgang skulle dette indebzere en meget svag tendens til nedgang i antal
beskzftigede fra 1967 til 1968. Da den ugentlige arbejdstid imidlertid som
naevnt for en del af arbejdsstyrken pr. 1. juni nedsazttes fra 44 til 42,5
timer, vil der snarere blive tale om en svag stigning i antal beskzftigede.
Denne stigning vil imidlertid forst vise sig i arets sidste halvdel, medens
beskzftigelsen i drets forste halvdel vil ligge pa et lavere niveau end i 1967.
Sammenholdes dette med, at vaksten i arbejdsstyrken foregar i et langsomt
tempo, vil der for aret som helhed blive tale om en svag opgang i ledighe-
den, fordelt pa den made, at ledigheden i forste halvar — som det ogsé fore-
lobigt er bekraftet af arbejdsleshedstallene — vil vare en del storre end i
fjor, medens der senere ma forventes et fald i ledigheden.

NATIONALBANKEN OG PENGEINSTITUTTERNE

Da den socialdemokratiske mindretalsregering ikke kunne fa sine folge-
love i forbindelse med devalueringen — herunder indefrysning eller nedfrys-
ning af en dyrtidsportion — vedtaget i folketinget, blev der udskrevet valg,
og der opstod en stilstandsperiode i den ekonomiske lovgivning.

Denne pause benyttede nationalbanken sig af til den 18/12 1968 — efter
i mere end g ar at have undladt at benytte sig af diskontozndringer — at
foretage en drastisk diskontoforhejelse pa 1 pct. fra 6'/2 pct. til 7'/2 pct.
Nationalbankens begrundelse var netop, at der pa grund af udskrivningen
af valg ville hengd nogen tid, inden den nedvendige stramning af den
okonomiske politik kunne ske. Det ma derfor have gladet den davzrende
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opposition, som fandt nationalbankens felgckommentarer til diskontoan-
dringen lidt for politiske og vendt mod oppositionen, at nationalbanken den
21/3 1968, pa et tidspunkt, hvor den davarende opposition var blevet re-
geringsindehaver og havde forelagt sine pkonomiske planer, s sig i stand til
at senke diskontoen med '/2 pet. til 7 pct. Ekstra laurbzaer til regeringen var
det, at diskontos@nkningen skete pa et tidspunkt, hvor der var stark uro
pa det internationale valutamarked, og andre, betydningsfulde lande fore-
tog diskontoforhejelser, siledes at den almindelige formening herhjemme
var, at den bebudede diskontos@nkning ikke ville komme forelebig.

Hvis man gar tilbage i tiden, var det engang siledes at man kunne tale
om, at diskontoen styrede den lange rente. Sa kom der en periode, hvor
man snarere ma sige, at diskontoen registrerede de allerede skete andringer
i den lange rente og siledes herved bidrog til at overfore tendenserne til
@ndringer 1 den lange rente til ogsa at omfatte pengeinstitutternes rente-
satser. Dette varede til 1964, men sa gik den lange rente pludselig kraftigt i
vejret, uden at nationalbanken fandt anledning til at hindre denne rente-
stigning og pa den anden side heller ikke fandt anlednig til at lade disko-
toen folge med opad. Herved var makkerskabet mellem diskontoen og den
lange rente brudt, og nationalbanken lod diskontoen vzare, hvor den var,
medens den lange rente fortsat har ligget pa et meget hojt niveau.

Efter traditionel tankegang er det siledes, at renten som prisen pa kredit
forst og fremmest har til formal at pavirke langivningens omfang ved at
pavirke lantagerne, saledes at f. eks. efterspergselen efter 1&n falder, nar
renten stiger. Den filosofi, der har ligget bag ved nationalbankens politik
i de senere ar, er imidlertid kreditrationeringssynspunktet, hvor hovedvagten
legges pa den kvantitative regulering af langivningen. Efter denne tanke-
gang far renten en noget anden betydning, idet man kan sige, at renten
iseer viser eftersporgselspresset fra lantagerne, og at den har til formal at
pavirke de langivende institutioners villighed til at yde lan. Nu er det na-
turligvis ikke sporgsmélet om et enten-eller, men snarere om, hvor hoved-
vaegten skal legges. Men lidt forenklet kan man sige, at efter det kreditra-
tioneringssynspunkt, der har varet fremherskende i de senere ér, spiller ren-
ten forst og fremmest en rolle i forholdet mellem nationalbanken og de
private pengeinstitutioner og derved for de private pengeinstitutters evne og
villighed til at skabe kredit. Hvad angér de private pengeinstitutters udlin
til deres kunder, er rationeringssynspunktet det vaesentlige, idet disse insti-
tutter star over for et stadigt efterspergselspres. Rationeringssynspunktet
kommer da ogsa til udtryk i de i 1965 indgiede aftaler, nemlig den sa-
kaldte deponeringsaftale mellem nationalbanken og pengeinstitutterne og
nationalbankens aftale med realkreditinstitutionerne vedrerende begrans-
ning i obligationsudstedelsen.

Hvis man pa denne baggrund skal forsege at vurdere nationalbankens
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nye diskontopolitik, kommer man let i vanskeligheder. De realokonomiske
konsekvenser af sclve diskontoandringen er nappe sarlig store; her er det
forst og fremmest den lange rente, der har betydning, og om den galder
det, at for det forste folger den ikke diskontoen, og dernast er den ved
subsidicordninger og lignende sat mere eller mindre ud af kraft pi de om-
rider, hvor den kunne have varet af afgerende betydning, f. eks. boligbyg-
geriet. Diskontoforhajelscn pa 1 pet. kunne fortolkes som ct skridt pa vejen
tilbage til det gamle makkerskab mellem diskontoen og den lange rente fra
for 1964, men det stemmer ikke godt med den hastige rentes@nkning efter
valget 1 1968, da der stadig var et betydeligt svalg op til den lange rente.
Denne diskontoszenkning kan muligvis opfattes som havende haft til formal
forst og fremmest at pavirke forventningerne, idet nationalbanken i tillid
til regeringens saneringsprogram var fast overbevist om, at den lange rente
skulle seenkes. Og hvorom alting er, sa er intervallet mellem diskontoen og
den lange rente da ogsa blevet indsnzvret med ca. 1'/2 pct. siden devalue-
ringen, idet diskontoen netto er forhejet med /2 pct., og den effektive obli-
gationsrente er faldet med ca. 1 pct. Det er i ovrigt vaerd at papege, at dette
fald i1 den lange rente er sket uden stotteopkeb fra nationalbankens side.

Dernzest opstod der ogsa andre geremal for nationalbanken efter devalue-
ringen. Der skete nemlig det, at en rakke provinsbanker og sparckasser med
Vejle Bank i spidsen brod renteaftalen mellem bankerne og sparekasserne
og dristede sig til at fastsette en hejere indlansrente end den aftalte (nem-
lig 8'/2 pct. som hojeste indlansrente mod de aftalte 7'/2 pct.). Baggrunden
for dette skridt var bl. a. den voldsomme @ndring af rentestrukturen siden
1964, specielt den meget stzerke stigning i obligationsrenten. Bruddet pa
renteaftalen gav anledning til, at den navnte bank ckskluderedes af Pro-
vinsbankforeningen og dermed af Danske Bankers Fellesreprasentation, da
den ikke overholdt spillets regler (sparekasserne er friere stillet end ban-
kerne, og specialt provinsbankerne, i mulighederne for at bryde renteaf-
talen) og gav desuden anledning til en interessant udveksling af syns-
punkter mellem pengeinstitutterne. Nationalbanken gav udtryk for, at den
havde bestrabt sig pi, at den stramme pengepolitik ikke gav sig udslag i en
uforholdsmaessig stzerk renteforhojelse for erhvervslivet, samt at man mente,
at ulemperne ved de eksisterende spandinger mellem rentesatserne pa for-
skellige dele af kapital- og pengemarkedet var ubetydelige. Man anser det
for uheldigt at forhoje indlansrenten, da det nappe kan undga at pavirke
udlansrenten og derved forege erhvervslivets renteudgifter. Det er vard at
pointere, at disse betragtninger fremkommer fra nationalbankens side kort
efter, at den netop selv har forhojet diskontoen med hele 1 pct., samt at
udbryderpengeinstitutterne selv papeger, at de vil veere 1 stand til at betale
den hojere indlansrente uden at oge udlansrenten, nemlig ved at ind-
snavre rentemarginalen. Rent faktisk har pengeinstitutternes rentemarginal
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da ogsa varet stadig voksende i en lengere periode, men dette giver dog
ikke i sig selv nogen sikkerhed for, at en almindelig forhejelse af bankers og
sparekassers indlinsrente ikke pa langere sigt vil overvaltes pa udlansren-
ten. Umiddelbart kan det ogsa virke lidt markeligt, at renteaftalen brydes
umiddelbart efter, at nationalbanken har taget skridt til at indsnzevre inter-
vallet mellem obligationsrenten og pengeinstitutternes indlansrente; men
udbruddet skal nok snarere ses i relation til, at de pagzldende pengein-
stitutter, efter hvad der er oplyst, igennem flere ar forgaves har forsogt at
tage initiativ til 2ndring af rentcaftalen. Umiddelbart forckommer det ogsa
besynderligt, at modstanden mod aftalen tilsyneladende sarlig fandtes hos
de mindre pengeinstitutter, da det formodentlig er disse pengeinstitutter,
der har starst fordel af en aftale.

Resultatet af hele postyret omkring aftaleudbryderne blev, at bankerne
og sparckasserne indgik en ny renteaftale, hvor man tog hensyn til kritik-
ken mod den gamle aftale, idet der for indlén pd mindst 12 maneders op-
sigelse abnede adgang til at betale en sparepraemic pa indtil %4 pct. p. a.
ud over hajeste indlansrente pa 7'/2 pct. Opsigelsesfristen for sidanne ind-
lan krzves ubetinget overholdt, og kontiene kan ikke anvendes som grund-
lag for belaning. Meningen med disse @ndringer har tilsyneladende varet pa
den ene side at tage brodden af den kritik, der siger, at pengeinstitutternes
indlansrente er for lav i forhold til obligationsrenten, og pa den anden side
at udforme bestemmelsen saledes, at indskud pa 12 maneders opsigelse ikke
ville vinde nogen sterre udbredelse.

For at mindske omkostningerne ved indforelsen af disse hejt forrentede
konti har nationalbanken lempet deponeringsaftalen, siledes at indlan un-
der denne spareprzmicordning fritages for deponeringspligt. Herved me-
ner man at kunne undga, at ordningen vil pavirke udlansrenten. Depone-
ringslempelsen omfatter kun de pengeinstitutter, der overholder aftalen.
For yderligere at sikre sig hand og halsret over de syndere af pengeinstitut-
ter, der cventuelt kunne overveje ikke at holde renteaftalen, har national-
banken endvidere forbeholdt sig ret til at gore anmodninger om kreditydel-
ser fra pengeinstitutter, der ikke overholder aftalens vilkar, til genstand for
individuel provelse. Dette forbehold af ret til at ivarksatte sanktioner til
sikring af overholdelse af en privat konkurrencebegransende aftale har
vakt en betydelig kritik.

15-PUNKTSPLANEN

Den nye regerings muligheder for at sanere pkonomien led pa forhdnd
af den skavank, at den af politiske grunde ikke kunne sztte serlig hardt
ind pa mulighederne for at nedfryse eller fjerne en eller flere dyrtidspor-
tioner. Den matte derfor ga andre veje for at opna den dampning af stig-
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ningen 1 pris- og omkostningsniveauet, der var den vist efterhinden af
nzsten alle implicerede parter anerkendte centrale opgave for den ekono-
miske politik. Safremt dette ikke lykkedes, matte den gi arbejdsleshedens
tunge, men traditionelle vej.

I forste omgang segte man at lade organisationerne selv lese denne van-
skelige opgave. Meningen var vel, at de forskellige pressionsgrupper skulle
give keb over for hinanden, medens regeringen stod bagved og svingede de
hejere skatters og arbejdslashedens pisk. Forseget mislykkedes imidlertid. De
forskellige grupper gav ikke frivilligt afkald pa deres umiddelbare fordele
og kunne heller ikke blive enige om at bytte dem ud imod hinanden. Pisken
métte derfor svinges, og den arbejdslese blev den, der ferst og fremmest
skulle yde sit bidrag til ekonomiens genoprettelse.

Regeringens okonomiske planer tog form af det sikaldte 15-punktsfor-
slag, hvis clementer var:

t. Den vedtagne prislov og avancestoploven.

2. Offentlige besparelser pa ca. 600 mill. kr.

3. Udskydelse af forhejelserne af landbrugets hjemmemarkedspriser pd betingelse af,
at der kan opnds enighed med landbrugsorganisationerne om tilskud til bedring af
landbrugets likviditet.

4. Indforelse af faste priser og tidsfrister i offentligt byggeri.

5. En forhojelse af momsen fra 10 til 12!/2 pct. fra 1. april.

6. Kortere lobetid for tillegslan, dvs. en nedskzring fra de nuvarende 30—45 ar til
15—20 ar.

7. Forhandlinger med Nationalbanken om en diskontonedsattelse.

8. Kapitalimport til erhvervslivet.

9. Sterre obligationskvoter.

10. Kapitaltilforsel til Finansieringsinstituttet for Industri og Hindveark.
11. Kapitaltilforsel til bedring af landbrugets likviditet.
12. Lavere premier for eksportkreditter.

13. Forbedrede afskrivningsregler.

14. Fjernelse af de resterende restriktioner pa erhvervsbyggeriet.

15. Indforelse af et sikaldt ssparelotteric. (Senere @ndret til en sparepremieordning).

Den fremsatte okonomiske plan har i hovedsagen tre formal. For det
forste ensker man at dempe stigningen i pris- og omkostningsniveauet. Der-
nast onsker man af hensyn til betalingsbalancen at daempe den inden-
landske eftersporgsel. Endelig tilsigter man med den stramme finanspolitik
at kunne lette penge- og kreditpolitikken.

Planens hovedbestanddel er en stramning af finanspolitikken, og det er
for sa vidt rigtigt, at man herved kan mindske tendenserne til pris- og lon-
stigninger. Erfaringen viser, at der er en nar sammenhang mellem arbejds-
loshedens storrelse og lonstigningerne, saledes at jo hojere arbejdslosheden
er, desto mindre er stigningen i lonniveauet. I den aktuelle situation er det
blot sdledes, at truslen om sterk stigning i omkostningsniveauet hovedsage-
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lig skyldes aftalte indkomstforhajelser, pristalsregulering og andre forholds-
vis exogene faktorer. Der er nzrmest tale om en sakaldt cost-push-infla-
tion, hvis ingredicnser er fastlagte. Og disse givne omkostningsclementer
fjernes ikke, fordi cftersporgselen begranses. Men pa langere sigt kan der
naturligvis varre tale om, at efterspergselsbegransningen medferer mindre
lenstigninger, og det er i hvert fald rimeligt at begreense eftersporgselen sa
meget, at der ikke opstar overeftersporgsel efter arbejdskraft, sikaldt de-
mand-pull-inflation. Efterspergselsbegransningens indflydelse pa omkost-
ningsnivcauct ma derfor i den aktuelle situation antages at vare meget
beskeden 1 forhold til de store lenforhejelser og stigninger i importpriser,
der er tale om. Hvis man samtidig kan sanke renteniveauet, kan der dog
her ligge et mindre bidrag til dempning af stigningen i omkostningsni-
veauet.

Hvad angar den stramme finanspolitiks bidrag til lesning af betalingsba-
lanceproblemet, er det naturligvis rigtigt, at en formindsket indenlandsk
eftersporgsel vil forbedre betalingsbalancen, ferst og fremmest ved at efter-
sporgselen efter import falder og dernast ogsa i visse situationer ved, at
cftersporgselen efter varer og produktionsfaktorer, der ellers kunne vere
anvendt til cksport, reduceres. Det sidste er nzppe szrlig aktuelt, men
kunne naturligvis vare blevet det i arets lob, hvis den indenlandske efter-
sporgsel havde faet lov at vokse alt for kraftigt. Det centrale spergsmal her
er ikke sa meget, om det anvendte middel er effektivt, men mere om det er
prisen vaerd. Om arbejdskraft og andre produktionsfaktorer, som kunne
bidrage til foregelse af den samlede produktion, skal veare ledige, fordi man
ikke kan finde frem til et rimeligt forhold mellem det indenlandske om-
kostningsniveau og valutakurserne. Nok er betalingsbalanceunderskuddet
pa 2 mia kr. rekordagtig stort og ville neppe vare blevet mindre i 1968,
hvis man havde sogt at opretholde den fulde beskzftigelse. Men pa den
anden side kunne denne udvikling vel have varet accepteret, hvis man
havde fundet frem til en begransning af stigningen i det indenlandske om-
kostningsniveau pa langere sigt. Desuden er der jo ifelge den ekonomiske
arsoversigt ogsa grund til en vis optimisme med hensyn til industriekspor-
tens udvikling pa langere sigt. Det er naturligvis vanskeligt at afgere, om
der ville have varet mulighed for opnéelse af en mere stabil udvikling pa
lngere sigt; erfaringerne med hensyn til stigninger i omkostningsniveauet
er jo ikke alt for gode. Pa den anden side synes arbejdsloshedens kur at
vaere en hard kur, nar den hovedsagelig kun skyldes nogle »forkerte«
prisrelationer, som »i princippet« let skulle kunne zndres.

Endelig tilsigter man ved den stramme finanspolitik at kunne lempe
penge- og kreditpolitikken. Nu ligger det i hele den offentlige diskussion, at
en hej rente er noget overmade uheldigt og skadeligt. Hvis profitforventnin-
gerne er tilsvarende hoje, skulle det vel for sa vidt ikke gore noget; tvart-




