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Det rader tydligen for nirvarande en be-

tydande osikerhet om hur rinteutveck-
lingen skall bli pd de imternationella Ka-
pitaimarknaderna. A ena sidan har det
Intratt en viss lattnad 1 penningpolitiken
1 USA och den nye Federal Reserve-che-
fen Burmns har deklarerat att penming-
mangden nu ater skall tillatas stigs med
elt par procent. A andra sidan har vi fat
vantehojningar | Vasttyskland och fa-
en 1 det forra faller bley héjningen s
pass stor som 1,5 procent. Engelsminnen
har som folid av forbattringen i wtrikes-
handeln sankr rantan. medan det 1 vart
egel land narmast ultrycks farhagor for
er yviterligare honing av diskontor. |
vart fall ar det ocksa, fast i omvand rikt-
ning. fragan om utvecklingen av utrikes
handein och valut. reserven som paver-
Kar bedomningarna Euro-dollarrantorna
igger nu pi ungetar 9 procent, vilket ir
€n nedging pa ert Par procent jamfort
med vad som gallde for ett halvar sedan
Den framsta anledningen ull denng ned-
gang ar minskad upplaming fran amer-
Kanska bunkers sida \.umnhg! har kapi-
talfivkt. sarskilt fran Italien, okat uthy.-
det av euro-dollars Pa sasate har denna
Marknad under den senaste mnaden

VIS avseenden andeat kg WKiar

Nsa reaktioner LUSA
[ USA har regermnge

nounder det senaste
aret forsokt a5 hukg med inflations-
tendenserna ut.p | tdetty skulle g¢ upp-
hov all en all IR recession. Demokpa-
lerna har anklagat deq nYa regimen for
a4t pi sammy satt som under Esenho-

wers tid medvetet sika framkalla en kon-
junkturnedging av S7—58 jrg maodell.
Det ar framforalit genom en mycket hird
penningpolitik som regeringen séki be-
kimpa overefterfrigan och prisstegring-
arna. Att det intritt en betydande avkyl-
ning av den amerikanska ekonomin un-
der det senaste halviret ir obestridligt,
men samtidigt tycks inte avmaltningsten-
denserna 4nnu i varje fall ha blivit s}
kraftiga som kritikerna forutspart.
Industriproduktionen  har sjurtkit  sju
manader i folid, men trots detta ligger
produktionsindex endast 3 procent under
toppnivan. Detta ar en helt ny foreteel-
se. Normalt brukar vid en si pass ling-
vang avmattming index sjunka 6—10
procent. Arbetslosheten  har stigit frin
1S ull 4.2 procent, men detta ar en
klart lagre siffra in som brukar vara
normalt fOr recessioner i USA. Antalet
personcr som varit utan arbete 115 vee-
kor eller mera nadde sin hogsta siffra
1961 med 1.8 miljoner. Sedan foll den
ull 350 000 1968—69 och har nu stigit
t 460 060, vilker famfort med forhal-
landena 1961 framsrar som en hlygsam
okning lndn\xrnn\c\tcnngarm som nor-
malt brukar falla ; recessioner vantas en-
gt de inlevererade planerna stiga med
hela 10 procent § ar Hartill kommer att
mer an halften av dessy mvesteringar fal-
ler pi knn|unklumkxmshg.| sektorer av
Ypen knlnnlnml\almncr, el, gas, vatten-
verk et Detta innebiir att riskerna for
€0 snabb nedgang mvesteringarna be-
doms som mveket sma

Den sektor som drabbats mest av pan-

ningpolitiken och de hdga rintorna ir
bostadsbyggandet, diir en betydande ned-
ging registrerals under 1969, Det oroan-
de clementet i bilden ir fortfarande kon-
sumentprisernas uppgang som fortsitter,
om in i avsaktande takt. Uppenbart ir
dock aft den amerikanska regeringen ir
pi vig att liggs om savil penning- som
finenspolitiken i en ndgot mera expansiv
rikining.

Avmaitning i Viistearopa

Vad giller utvecklingen i Visteuropa har
FN:s curopakommission 1 Genéve nyli-
gen kommit ul med en rapport, som ir
nagot mera optimistisk an OECD:s var
vid drsskiftet. Man tror ant BNP for he-
la omradet kommer att stiga med ca §
procent under 1970 mot 4,3 procent en-
tigt OECD-prognoserna. Detta ir visser-
ligen fortfarande en avmatining jamfont
mead 196%, men detta ar blev ocksa frin
tllviixtsynpunkt et av de biista under
efterkrigstiden med ea Gkning av tolala
BNP pa hela 6,1 procent. Eadast 1951,
55 och 60 har tidigare visat motsvaran-
de expansionstakter. Frankrike och Viist-
tyskland lig i titen med okningar pi he-
la 8.5 procent. Sedan kom Danmark och
Belgien med 6,5 proceat. Runt 5 pro-
cents tillvaxt lag forutom Sverige ocks:
ltalien, Holland och Schweiz.

Den framsta forklaringen tll 1969 ars
snabba expansion var dels den vildigi
investeringsuppgdngen, dels den snubbi
okningen av handeln mellan de vasteuro-
peiska landerna, som uppgick till hela
20 procent. For EEC-omridet var upp-
gangen 1 mternhandeln hela 30 procent,
Flaskhalsen i den interna produktionska-
paciteten 1 landerna ¢ den grmensamma
marknaden tenderar i allt hogre grad att
jamnas ut ganom leveranser fran foretag
1 de andra linderna.

For 1970 forutses en avenattning  in-
vestenmpsullvixten 1 Viisteuropa. Men
fraga om Visteuropas export till linder
utanfor Europa forutser EEC en snab-
bore tillvixt an vad OECD glorde vid

rskifret. Visserhigen medfor avmattning-
cn 1 USA en begransning av exporten

dit. Men under 1969 lag utforseln 1l
USA stilla och Mﬂqmm
tor Viisteuropa kraftigl. U-linderna har
ﬁnenbuydadeMn:haw
lutareserver och detta bor medfora en
tendmtill&hdimpmfrhdu.lﬂn-
ders sida.

Dags stimulera engelska ckonomin?
England har under de senaste fyra aren
intagit en klar bottenplats Visteuropa
vad giller ekonomisk tillviixt. Aven prog-
noserna for 1970 ligger for Englands del
med en Skning av BNP med knappt 3
procent relativi sett mycket daligt till.
Visserligen har 16neokningarna ocksa le-
gat ligre @n i konkurrentiinderns, men
den diliga produktionsokningen medfor
att detta inte ger klart utstag i forbiittrad
konkurrenskraft. Nu borjar man emelier-
tid fraga sig om tiden ir inne for en me-
ra pataglig stimulans av den engelska
ckonomin. Utrikeshandeln har under det
senaste halviret varit klart uppmuntran-
de och tyder pa ant man nu har elt dver-
skoit pd ca fem miljarder kr i handels-
balansen per ar riknat. Januarisiffrorna
var ocksa si pass tiflfredsstillande att de
maotiverade en rantesinkaing. i februari
redovisades emellertid ater ett underskott
t handelshalansen, vilket blev en hesvi-
kelse for alla dem som vill infora en
kraftigt stimulerande ekonomisk politik.
Frigan ar ocksi om investeringsut-
vecklingen inom den engelska industrin
inte ar alltfor svag. Visserligen inregisire-
rades en volymokning { fjol med ca 10
procent, men nu tycks stegringstenden-
serna dter ha forsvunnit. Exempel pa et
omride, dir engelsmannen tidigare gort
for sma investeringar, dr jarn- och stal-
sektorn. For att kunna tillfredsstilta hem-
mamarknaden med leveranser maste man
nu avvisa en mingd goda exportorder i
nuvarande hogkonjunkturlige for jarn-
och stalindustrin, vilket uppenbarligen
inte kan vara till fordel for utrikeshan-
delssiffrorna.
Ftt annat problem for engelsmannen
tycks vara aft lonedkningarna nu tycks
g’,l snabbare #n vad nagon riknat med.
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[ onerna ligger 8 & 9 procent hogre an
for ett ar sedan. Nvhigen ingingna avtal
tvder ocksa pa en lonestegringstakt om
cls 10 procent Produktionsokningen
maste gi mycket snabbare 1 den engelska
ckonomin, for att man nagon lingre td
skall kunna klara loneokningar av denna

storfeksordning.

Sveriges utrikeshandel oroar
Vid swlan av den pagiende diskussionen
av fortroendegapet mellan nanngslivet
och regeningen, som ocksa har konse-
kvenser pa valutasituationen, ar det den
faktiska utveckhingen av var utrikeshan-
del som nu inger oro. For jasuari 1 ar
inregistreras elt importoverskott om hela
675 milj kr, vilket ar klart mera an i fjol
och ocksa storre an under 1968 Det var
importen som  blev nastan 20 procent
storre an 1 fjol, medan exporten blev av
ungefarhgen oforandrad storfek. Till en
del kan skillnaden mot 1 fjol sannohkt
forklaras av ullfalliga faktorer. Till des-
sa hor bl a EKAB-koathikien, som ledde
nlf att jarnmalmsexporten for januar ba-
ra blev 40 mil] kr mot 90 muly et ir u-
digare. Aven pa bilsidan kan tilifalliga
tuktorer ha spelat m saval pa cxport-
som ymportsidan

Detta hindrar inte att det ar med oro
man ser fram mot valutsutvecklingen
ar. Fram ull mitten av mars tycks vi ha
forlorat ytterhgare ca 500 mil) kr av var
valutareserv. Marginalerna for fortsatta
torhuster tenderar att bh alit mindre. Det
sags ofta, och 1 manga fall med ratta,
fran representanter for statsmakterna att
det for narvarande gir bra for exporto-
rerna, och att detta kan tas till intakt
for att det inte ar nagot fel pa var mter-
nationella  konkurrenskraft. Vad man
emelleruid glommer 1 detta sammanhang
ar att detta inte ar detsamma som att si-
ga att det gar bra for vir export. Proble-
met 1 dag ar att vi har alltfor liten ex-
portkapacitet. Jamfort med exportutveck-
lingen inom exempelvis EEC-landerna,
som tdigare redovisats, ir var exportvo-
lymutveckling inte alis sirskilt bra Stag-
naticnen 1 mduslrum‘c\lcnng.ama under

aren  1966—68 framstar som  alltmery
olycklig. Vi kommer under 70-talet 4y
fi behov av en kraftig okning av vir ex.
portkapacitet. om vi skall Klara vir yi-
rikeshandel. Den ckonomiska politiken
maste inriktas pa att f6ra dver mera re-
surser till exportsektorerna,

Allifor snubb konsumentprisstegring

Ett annat olusugt inslag 1 den samhills-
ckonomiska bilden for narvarande ar den
snabba uppgangen av konsumentpriser-
na. Enligt den preliminiira nationalbud.
get som presenterades 1 januan skulle
konsumentprisstegringen 1 ar uppga till
ca 3,5 procent. Redan for de tva forsta
manaderna har uppgangen varit niistan
3 procent. For hela 1970 verkar det idag
troligare att rikna med en prissiegring
pa atminstone S procent eller mera. Det-
ta far sannolikt olyckliga verkningar for
de loneforhandlingar som skall borja i
host. Redan framlagda lonckrav  fran
skilda organisationers sida antyder att v
star infor en ny ganska snabb inflations-
period. Trosten harvidlag skulle vara att
aven 1 andra industrilander ar for nar-
varande lonestegringarna betydande och
klart storre an produktivitetsstegringen
Som vanligt bhir det bankspararna, som 1
form av minskat kopvarde for sina spar-
pengar, far sitta emellan. At hushills-
sparandet visat en sjunkande tendens i
vart land under senare dr ar knappast
agnat att forvina



