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IDen, internationella
koniu,nhtu,rero

ATLMAN oYERSIKT
Den gynnsamma konjunkturen bestod under 1964
och sfrviil vf,steuropa som Nordamerika upp-
visade hrig produktion och vdxande utrikeshan-
del. Fdr dessa omrflden ber?iknas produktionen
ha stigit med ca 5,5 resp. 5 procent. Fcir lgGB
var uppgengen ca 4 procent. Den goda konjunk-
turen i industriliinderna, med stigande rAvaru-
efterfrflgan som fdljd, ledde till att 1go4 dven
frir rAvarul[nderna framstod som ett gott &r
rned forbiittrade bytesbalansfdrh&llanden. Den
goda internationella konjunkturen avspeglas i en
stark okning av vdrldshandeln.

Figur 1. oEcD-l6ndernas utrikeshandel 1961-64
(Procentuella siisongkorrigerade foriindringar mot f6re-

gfrende halv[r)
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I Veisteuropa var det friimst investeringsverk-
sanrheten, sorn utgjorde den konjunkturstimule-
rande faktorn. Enligt preliminflra berflkningar
steg investeringarna i maskiner och anliiggningar
fcir Vhsteuropa som helhet med drygt 7 procent
och forrindringen i lagerinvesteringarna uppskat-
tas till +2 miljarder dollar. Ar 1968 var Tot-
svarande siffror knappt 4 procent resp. -0,0 mil-
jarder. Aven exporten var expansiv och beriiknas
ha okat med ungef{r 8 procent mot 7 procent
1963. Aven i USA rikade investeringar och export

Figur 2. Industriproduktionens utveckling under 1go4

(Sfisongkorrigerade kvartalsindex. 4 :e kvartalet 1963 - 100)
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i snabbare takt fcirra flret iin lgo8. Diir framstod
dock den privata konsumtionen som den betydel-
sefullaste drivkraften bakom expansionen.

Den viisteuropeiska konjunkturen mattades
dock tydligt under Arets senare del, varfcir hel&rs-
jiimforelsen kanske ger en nfigot fcir optirnistisk
bild av utvecklingen. Den l5gre okningstakten
under hcisten var i n&gra lsinder frflmst friljden
av ett allt knappare resursutrymffie, speciellt p[
arbetsmarknaden. Detta var frirhAllandet i VSst-
tysklatrd, Skandinavien och Benelux. Fcir Frank-
rikes och Italiens del fflr aktivitetsminskningen
ses mot bakgrund av diir vidtagna stabiliserings-
politiska Atgairder. Aven i flertalet andra lflnder
vidtogs konjunkturdf,mpande Atgiirder, vilka
bidrog till den svagare produktionsrikningen.
I'{&gon motsvarande ddmpning framkom inte i
USA. D[r fortsatte industriproduktionen att stiga
i hog takt flven efter halvfrrsskiftet. (Se figur 2.)

STORBRITANNIEN
Den under 1963 inledda konjunkturuppgAngen i
Storbritannien avstannade redan under den tidi-
gare delen av forra Aret. Aterigen visade sig den
brittiska ekonomin vara behiiftad med svagheter,
som fcirsv&rar en expansiv utveckling under
balans. Se snart en inhemsk efterfrfrgeokning
kommer ig&ng, tenderar importen att stiga sfl
snabbt, att betalningsbalansen kommer i fara.

Denna g6ng var importokningen vf,ntad, och
man forutsfig tempor[ra betalningsbalanssvArig-
heter, som man Hmnade avhjiilpa med internatio-
nella krediter. Irlflr ernellertid en fcirutsatt export-
okning uteblev, och exporten i stiillet visade sig
stagnera, tillgrep regeringen i oktober fcirhfll-
Iandevis drastiska fitgiirder fcir att fe bukt med
den ogynnsamma utvecklingen av betalnings-
balans och valutareserv samt det bristande frir-

Kont I 'rktur-

avmaJtnlng
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Overskofit,
hot nrot betal-
ntngsbalanssn



FdrsI&r
vldtagna
&tg&irder?

troendet for pundet. Atgiirderna riktade sig
huvudsakligen direkt mot utrikeshandeln; frHmst
genom den inforda l5-procentiga importavgiften
pfr samtliga varor utom en del rAvaror, men 6ven
genom vissa exportsubventioner. De senare rir
dock av mindre betydelse.

Visserligen minskade det brittiska importriver-
skottet under december och januari, men det f,r
frir tidigt att tolka detta enbart som ett resultat
av de vidtagna fltgiirderna. FrAgan f,r om dessa
i sin nuvarande utformning iir tillr?ickliga for att
pA lfingre sikt bota de brittiska svArigheterna.
Skall den brittiska ekonomin kunna expandera
utan betalningsbalansproblem m&ste en bety-
dande iikning av exporten ske, vilket kr[ver, att
industrin gcirs internationellt mer konkurrens-
kraftig. Detta kan dock ta ganska lfing tid.

Det har visserligen sagts, att importavgiften
endast 6r av temporflr natur, men det 6r uppen-
bart, att en for tidig.avveckling kan leda till att
den ekonomiska situationen ytterligare ftirsfrmras.
Den importreducerande effekten kommer iu att
fcirsvinna vid avgiftens upphfivande, och dA den
isyftade importnedgAngen kan antas ftira med sig
Iagerminskning och fordrdjd import torde dess.
utom ett stort importbehov ha ackumulerats. Ett

bibehfrllande av importavgiften eller dess ersflt-
tande genom nflgon annan fltg$ird exempelvis
en regelrhtt devalvering - forefaller dflrfcir inte
vara helt osannolikt.

Fr&nsett exportutvecklingen kan den fcirsva-
gade brittiska produktionstillvflxten frHmst ftiras

tillbaka pfr den privata konsumtionen. Den reala

konsumtionen iikade endast obetydligt, vilket

torde berott pfl ovanligt kraftiga prisstegringar.

Investeringarna utgiorde den enda expanderande
efterfrfigekategorin. De fasta investeringarna be-

rHknas ha stigit med drygt 14 procent, och ftir-
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[ndringen i lagerinvesteringarna uppskattas tiil

drygt 500 miljo.ner pund. Investeringsefterfr&gan
t[cktes dock till stor del med import och gav diir-

fdr inte motsvarande stimulans et ntiringslivet.

FRANKRIKE
Produktionsdkningen i Frankrike uppgick 1963
till drygt 4 procent, och fcir 1964 rflknar man med
en n$got hdgre siffra. Tas h6nsyn till de under
1964 gynnsamma produktionsbetingelserna 6r
det uppenbart, att utvecklingen skulle ha varit
iinnu mer expansiv om den ekonomiska politiken
inte verkat bromsande. Av produktionstrenden
framg&r, att den expansiva utvecklingen huvud-
sakligen hiinfdrde sig till &rets tidigare del, var-
ftir AtstramningsAtglrderna tycks ha haft flven
mer direkt avldsbara effekter under 6rets s€-
nare del.

Den i stabiliseringspolitiken ing&ende pris-
kontrollen lyckades bromsa den inflationistiska
prisutvecklingen, och lven ldnestegringen tycks
ha avtagit. Det senare giillde speciellt den offent-
liga sektorn, vilket fdrmodligen kommer att med-
frira okade ldnekrav och prisstegringstendenser
inom detta omrfrde under innevarande flr.

Inom den privata sektorn steg ldnerna snab-
bare 5n de reglerade prisern&, vilket torde ha
h[mmat investeringsverksamheten. Denna upp-
nAdde fcirmodligen inte 1963 Ars nivi. Detta giillde
dock inte bostadsbyggandet, som tillsammans
med de offentliga investeringarna i forsta hand
bar upp den franska expansionen under L964.

Stabiliseringsprogrammet har inte kunnat
stoppa importdkning€tr, utan bytesbalansen fcir-
sdmrades ytterligare under forra &ret. Denna
forsfimring uppvHgdes dock av ett stort infldde
av lAngsiktigt huvudsakligen amerikanskt
kapital. Valutareserven fortsatte att tika, och

Stabttlserings
polltiken
bromsade prl
oeh l6ne-
expanslonen



FOrb!ittrad
betalnirgs-
balans

nAgon direkt fara vad betriiffar den externa
balansen frireligger sAledes inte.

ITALIEN
Faran f6r en italiensk betalningskris, som
b<irjade gora sig giillande under slutet av 1963,
minskade under forra flret. Vidtagna fltstram-
nings&tgfirder, vilka frHmst riktade sig mot den
inhemska efterfrfrgan, fcirbfittrade snabbt den
externa balansen. Importen avtog, medan expor-
ten fortsatte att cika, samtidigt som kapitaltrans-
aktionerna v5nde till Italiens favdr. Valutareser-
ven btirjade Ater stiga och okade med ca 400
miljoner dollar under perioden mars-oktober.

Atstramningspolitiken gick frhmst ut iiver
nflringslivets investeringar, medan den privata
konsumtionen fortfor att vflxa, stimulerad av en
fortsatt loneexpansion. Inte heller konsument-
prisstegringen lyckades man stoppa. Trots att
bflde exporten och konsumtionen iikade starkt,
medfcirde en avsevhrd investeringsnedgAtrs, att
tillviixten i nationalprodukten gick ned frAn nflra
5 procent 1963 till endast ca 3 procent 1964.

For att pfl lHngre sikt sluta det rAdande gapet
mellan lone- och produktivitetsutvecklingen och
flstadkomma [ven inre balans dndrades under
hosten tyngdpunkten i den restriktiva politiken
frfln investerings- till konsumtionsefterfrflgan.

YASTTYSKLAND
Fast[n Viisttyskland undg&tt de balansproblem,
som andra stora vflsteuropeiska industril[nder
stillts infiir, fiiljde dess ekonomi ett med dessa
lhnder likartat konjunkturmonster under fjol-
flret. Den tidigare starka expansionen fortsatte
under det forsta kvartalet 1964 men mattades dhr-
efter av. Industriproduktionen f<irblev sAledes i
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stort sett ofdrdndrad under sommarhalv&ret.
Under sista delen av &ret vflncle dock procluk-
tionskurvan uppflt och en sfl stor nationalpro-
duktcikning som drygt 6 procent framkom.

orsaken till avsaktningen synes frHmst st& att
finna i ett allt mer begrf,nsat resursutrymrne,
bAde betriiffande arbetskraft och industriell ka-
pacitet. Denna begrfrnsning tycks dock bli av mer
tillfellig natur. Den i forhAllande till kineutveck-
lingen gynnsamma produktivitetsstegringen ledde
nrimligen till utomordentligt goda sjiilvfinansie-
ringsmojligheter vinsterna berdknas ha stigit
rned ca 20 procent sorn utgjort drivfjddern i
en pAg&ende investeringsboorn. I.{iiringslivets in-
vesteringar, som bedcims ha okat rned ca l0 pro-
cent, ersatte under 6ret exporten som den vik-
tigaste pAdrivande efterfrf;gefaktorn.

En stigande inhemsk efterfrAgan ledde till 6kad
irnport, medan export€o, h6mmad av den italien-
ska och franska stabiliseringspolitiken, visade en
avtagande cikningstakt. Denna utveckling, som
inte utgjorde nAgon fara fcir den tyska handels-
balansen, var i viss mfin medvetet framkallad
vad giller importen. ExtraordinHra tulls[nk-
ningar genomfcirdes, bl.a. fcir att lindra det in-
hernska efterfrAgetrycket, som under fjol&ret gav
upphov till vissa inflationstendenser.

NORDEN

Den goda vHrldskonjunkturen stimulerade till en
hcig framstegstakt i sf,vill Danmark och Norge
som Finland. I Danmark och llorge fcirsvagades
dock, liksom i ovriga V5steuropa, tillviixten
under senare delen av fcirra Aret.

Den frlmsta orsaken till uppbromsningen i
Danmark torde ha varit ett i det nirmaste fullt
utnyttjande av produktionsresurserna, med or-
betsmarknaden som den speciellt trAnga sektorn.

Gynnsam
pr:oduk-
tlvltets-
utveekllngr
stark lnveste-
rlngsvitta



Stort bytes-
balans-
underskott

F6rbiittrad
bytesbalans

Anstriingd
handelsbalans

Sannolikt verkacle dock iiven den skiirpta kredit-
politiken konjunkturdHmpande. Atstramnings-
politiken begruinsade i viss men hanclelsbalansens

negativa utveckling, illen underskottet i bytes-
balansen berflknas flndf, bli betydande. Lika in-
gripande A.tstramnings&tgiirder som 1962-63 be-
hover detta dock icke medfora, eftersom valuta-

reserven for nlrvarande iir jeimforelsevis stor.

Aven i hlorge var arbetsmarknaden anstriingd,
speciellt vad giiller yrkesutbildad arbetskraft.
Den norska avmattningen m&ste emellertid
fr:imst ses som en mer direkt avspegling av den
vflsteuropeiska konjunkturens df,mpning. Den

tidigare kraftiga exportokningen tycks n6mligen
ha mattats under andra halv&ret. Fjol$rets totala
exportokning blev iindfl gynnsam i fiirhAllande
till importuppgAngen, som begrflnsades till foljd

av ovanligt sm& fartygsinvesteringar. Detta med-

forde, att lr{orge for fcirsta gfingen pfi flera &r

kunde uppvisa en forb[ttring av bytesbalansen.

I Finland bibeholls den sedan hosten 1963 upp-

fitriktade konjunkturen med en Arlig tillv[xttakt
pfl ca 5 procent. Produktionsstegringen bars

fr:imst upp av en kraftig iikning i exporten av

trri- och pappersprodukter.

ExportefterfrAgan pA dessa produkter, vilken

nhstan helt bestrimmer den finska ekonomins ut-

veckling, vHntas bli svagare under innevarande

6.r. Dessutom har den finska industrins ltinsamhet

och konkurrenskraft fcirsfimrats p& grund av

stora lonestegringar under forra 6ret. En kon-
junkturforsvagning synes dilrfor trolig hven ftir

Finlands del. Detta intryck forstsirks av, att n&gra

fltgairder for att stimulera den inhemska efter-

frfigan inte flr att vfinta med tanke p& den redan

tidigare anstrdngda handelsbalansen. En h<ig in-

hemsk efterfrfrgan parallellt med kraftiga pris-

stegringar ledde under fjol&ret till en betydande
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importuppgflttg. Importen iikade med iiver 8b0
rniljoner mark, medan exporten endast steg med
400 miljoner. Detta medfilrde, att handelsbalans-
underskottet blev stdrre dn nf,gonsin tidigare;
n[mligen 650 miljoner mark,

USA

Den amerikanska ekonomin hade inte v[st-
europas problem med arbetskraftsbrist samt sti-
gande lciner och priser utan kunde fullfolja sitt
fjiirde uppgengsflr utan allvarligare balanssv&rig-
heter. Produktionsokning€tr, uppskattad till ca
5 procent, bars upp av den privata konsumtionen
och industrins fasta investeringar.

lJnder det att den privata konsumtionen tidi-
gare vanligen har 6kat mindre 6n den totala
produktionen, uppvisade den frirra iret sti-
rnulerad av den i februari genomfcirda skatte-
slnkningen en nAgot hcigre takt. Industrins
fasta investeringar cikade sAv6l i byggnader som
maskiner (4 resp. 12 procent). Lagerinvestering-
arna sjcink ddremot med over 1 miljard dollar.
Denna lagerreducering var troligen ofrivillig och
torde snarare ha berott p& att producenterna
inte h a n n anpassa sig till den hiiga efterfr&ge-
takten, fin att kapacitetsrnaximum uppnAtts. Vis-
serligen steg produktionen snabbare frn kapaci-
teten, men utnyttjandegraden 169 i september pfr
endast 86 procent, och n&gon strirre forrindring
av den siffran skedde troligtvis inte under resten
av flret.

Aven exporter, gynnad av det stabila kost-
nadslfiget, cikade kraftigt. Detta hade emellertid
mindre betydelse fcir produktionsdkningetr, de
den amerikanska exporten endast utgrir en obe-
tydlig del av den totala efterfrAgan. Den gynn-
samma exportutvecklingen tillsammans med en
lAngsarnmare irnportuppg&ng bidrog dock till

E6g oxpar-
slonstakt

Betydande
Iager-
reducerlng
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OfOriindrad
oxpanslons-
Jakt t USA

uppkomsten av ett minskat betalningsbalans-
underskott. Medan detta 1963 uppgick till 3,3
miljarder dollar, antas att det fcirra Aret stannade
vid drygt 2 miljarder.

DEN INTER,NATIONETLA
KONJUNKTUREN 1965
Tillgfingliga prognoser for den amerikanska eko-
nomin frr overlag samst[mmiga vad betr]iffar
utvecklingen under den fcirsta delen av 1965.
Hogkonjunkturen fdrutspis forts5tta med unge-
fcir samma styrka som fcirra flret. Fcir Aterstoden
av frret uttrycks vissa farhhgor fiir en vikande
efterfr&gan. Med tanke p& beslutade skattesflnk-
ningar och fcirebAdade ekonomisk-politiska sti-
mulansfitgEirder synes dock dessa farh&gor iiver-
drivna. Den expansiva utvecklingen forefaller
mycket vil kunna fortsltta i oftirminskad takt
hela flret. Den privata konsumtionen och n6-
ringslivets fasta investeringar kan fcirutsfittas
verka pfrdrivande fiven i fortsfittningen. Dess-
utom vf,ntas en lageruppbyggnad, som i motsats
till den tidigare lagerreduceringen kommer att
verka aktivitetsstimulerande.

Tabell 1. ProduktionsfiirEndringar i de stora
industriliinderna

(Procentuella volymfdrfi.ndringar fr&n nirmast fdregtende
Ar ; fdr 1964 och 1965 uppskattningar resp. prognoser. )

7963 1964 1965

F d r g n t a  s t a t g r n a  . . . . o . . , . . . .  3 r 8  4 r 8
S t o r b r i t a n n i e n  . . . . . . . . . . . . , . .  3 r 8  5 r 2
V i i s t t y s k l a n d  o . . . , . . . . . . . . , . .  3 r 2  6 1 5
F r a n k r i k g  . . . . . . . . . . o ' . . . . . . .  4 r B  5 r 0
V i s t e u r o p a  . . . . . o . . . . . . . . . . . .  4 r A  5 1 6

416

3,5
5r0
410
4r0

Kcilla: ,Preliminiir nationalbudget fdr Ar 1965

I)limpad
expanston Prognoserna fdr de vHsteuropeiska industri-

t vlisreuropa lflnderna pekar pe en diimpning av expansions.-
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takten i j$imfrirelse med helfirsutvecklingen 1964.
Hiigkonjunkturen vintas dock allmlnt bestfi.

Fcjrutsf,gelsen om en fortsatt hdgkonjunktur
foranleds av att efterfr&gesituationen i allmflnhet
bedcims som gynns&ffi, med bflde viil hflvdad in-
vesteringsverksamhet och privat konsumtion. De
begrflnsande elementen utgcirs av den i flera liinder
allt stcirre bristen pfr arbetskraft och den av
pris; och lcineutvecklingen fciranledda allmf,nna
restriktiva ekonomiska politiken. Sannolikt kom-
mer redan vidtagna stabiliserings6tgiirder att
bibeh&llas. Man mAste 6ven rHkna med, att det i
allt fler lflnder kan bli niidvflndigt med en fiir-
stiirkt Atstrarnningspolitik.

Det allvarligaste hotet mot en fortsatt hiig-
konjunktur tycks sfrledes utgdras av en skfirp-
ning av den ekonorniska politiken. De eventuella
ytterligare fltgiirder sorn kan komma i frAga ftire-
faller dock knappast behdva bli av den omfatt-
ning att den nuvarande hiigkoniunkturen helt
v[nds. Utsikterna fcir en fortsatt relativt hitg
aktivitet Sven 1965 framstflr sAledes som gynn-

samma. Att en viss risk fiir konjunkturbakslag
fiireligger kan dock inte helt fdrnekas.

Fortsatt
restrlktlv
ekonomlsk
poHttk,
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IDet ekonontiska ldiget i Soerign

ALLMAN EFTERFRAOEUTYECKTINo

Den svenska ekonomin uppvisade under fcirra
flret en snabbare produktionsokning rin 1963.
Bruttonationalprodukten i fasta priser beriiknas
ha stigit med ndstan 6 procent (civer 6 procent
enligt OECD :s definitioner). Detta innebfrr att
den svenska okningen t.o.m. var n&got stcirre [n
det vf,steuropeiska genomsnittet och den ndst
storsta under de senaste tio Aren. Expansionen
stimulerades av b6de den inhemska och utl$indska
efterfrAgan.

Hemmamarknadens bidrag till den cikade fram-
stegstakten hiinforde sig dock endast till investe-
ringsefterfrAgan. Investeringarna steg snabbare
[n under 1963 och uppvisade en tillvflxttakt, som
civertrriffade nationalproduktens. I motsats till

Figur 3. Konsumtionens, bruttoinvesteringarnas och
exportens andel av den volymm[ssiga efterfr&ge-

iikningen 1963 och 1964
(Prelimin6.ra uppgifter fdr 1964)

m 
Totol brurtoinvesrering (inkf. loser)

N 
Totol konsumtion 

E 
Export

Kdlla; Statist ipka centralbyr&n
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1963 uppnedde konsumtionen dflremot inte
samma cikningstakt som nationalprodukten. Den
I6gre konsumtionsokningstakten fflr ses som folj-
den av att en viss forskjutning av de disponibla
inkomsternas fcirdelning till hushfillens nackdel
iigde rum.

Denna utveckling ledde till en jfrmnare frirdel-
ning av efterfrageokningen pA olika niirings-
grenar och anvfrndningsomrAden. Medan konsum-
tionen svarade for ungefrir 60 proeent och in-
vesteringarna (inkl. lagerfcirhndringen) endast
for drygt 13 procent av den totala efterfr&ge-
okningen 1963, var motsvarande fcirdelning 40
resp. 35 procent fcirra flret ( enligt preliminhra
uppgifter). (Se figur 3.)

EXPORTEFTERFRAgAN
Fcirra Arets goda v6rldskonjunktur kunde avlflsas
i en fortsatt gynnsarn svensk exportutveckling.
Den totala varuexporten berriknas ha okat med
nistan 10 procent i volym, mot 8,4 procent 1963.
Genorn sin relativt stora andel av den totala
efterfrAgan framstod exporten dHrmed som en
av de kraftigaste expansionsfaktorerna. Aven
internationellt sett framstflr takten i den svenska
exportstegringen som gynns&ffi, de den tycks ha
fortsatt att vara nAgot hrigre 6n vfrrldshandelns.
Flertalet av de stora exportvarugrupperna bidrog
till denna utveckling. Endast exporten av massa
och fartyg var rnindre expansiv dn 1963; fartygs-
exporten uppvisade t.o.m. en absolut minskning.
J[rn och stf,l uppvisade den kraftigaste iikninger,
uppskattad till ungef?ir 18 procent i volymen. Den
starkaste okningen jiimfcirt med fdreg&ende flr
giillde emellertid rnalm och verkstadsprodukter
med en ber6knad volyrnokning pe 15 resp . 12 pro-
cent, mot endasl 3,4 resp. 0,9 procent 1963.
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Ftigur 4. 0lika efterfrigekomponenters samt brutto-
nationalproduktens procentuella fiir?indringar 1963-64

(VolymfOriindringar)

BNP

A

B

c

D

E

F

Stort bostads-
bySsande

0 2 4 6 8 l O p r o c e n t

A Kommunal bruttoinvestering (exkl. bost[der)
B Niiringslivets bruttoinvesteringar (inkl. lager)
C Bostadsbyggande
D Offentlig konsumtion
E Privat konsumtion
F Statlig bruttoinvestering

Kdllor: Statistiska centralbyrA.n och Preliminiir national-

budget fiir &r 1965

I NV ESTERI N SSVERKSAM H ETEN

Bruttoinvesteringarna (inkl. lageruppbyggnad)
beriiknas totalt ha okat med nflra 9 procent under
1964, mot 2,5 procent 1963. Detta innebar ett
v[sentligt efterfrfrgetillskott, och som tidigare
nfimnts framstod investeringsverksamheten som
en av de starkast pAdrivande faktorerna bakom
nationalproduktens okning.

Bfide bostadsbyggandet och de offentliga in-
vesteringarna steg snabbare fln 1963. Bostads-
investeringarna berfiknas ha iikat med ca I pro-

cent, mot 8 procent 1963. Investeringsutveck-
lingen inom denna sektor ansldt sig dfirmed till
den tidigare under 1960-talet rfldande 6knings-
trenden, varigenom det prioriterade bostadsbyg-
gandet erhfrllit en stadigt vhxande andel av den

totala investeringsvolymen. Under de tre fdrsta

kvartalen 1964 fiirdigstilldes nflrmare 60 000 le-
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genheter, vilket med ca 5 000 dverstiger antalet
under motsvarande period 1963. Antalet pflbiir-
jade liigenheter under dessa perioder uppgick till
ndstan 64 000 resp. drygt 50 000. De offeniliga
investeringarnas dkningstakt vflntas ocksfl ha
stigit med ungef[r en procentenhet, frAn o till Z.
procent. Det accelererande inslaget inom denna
sektor hiinfdrde sig till de statliga investering-
arna frflmst pfl maskinsidan vilka 6kade
med ca 4 procent, mot endast 0,5 procent 1963.
Den kommunala investeringsexpansionen tycks
deiremot ha dfimpats nfrgot men var fortfarande
betydande. Som framgflr av figur 4 utgjorde de
kommunala bruttoinvesteringarna (exkl. bostf,.-
der) ett mycket expansivt efterfrfrgeinslag med
en volymrikning pA drygt 10 procent.

Okningen i investeringarnas tillviixttakt hHr-
rcirde dock frflmst fr&n nfiringslivets investe-
ringar i fasta anliiggningar och lager. Det mest
markanta inslaget utgjordes av lagerinvestering-
arnas ornsvHngning frAn en nedg6ng 1963 till en
uppg$ng fcirra flret. Enbart denna post svarade
frir drygt 28 procent av den totala investerings-
iikningen och fcir nfistan 10 procent av den totala
efterfr&gans tillvfixt. Den rikade takten frir nf,-
ringslivets fasta investeringar berdrde dock inte
industrin utan gillde andra omr&d€r, frfimst
handeln och handelsflottan.

Enligt statistiska centralbyrflns investerings-
enkiit i november, korrigerad frir erfarenhetsmris-
siga avvikelser, beriiknas industriinvesteringarna
i fasta priser ha sjunkit med drygt 1 procent 1964.
Nedg6ngen h[nfrirde sig helt till byggnads- och
anliiggningsinvesteringarr&, medan maskinin-
vesteringarna uppvisade 6kning.

ovanst&ende uppgifter tyder p& att stagnations-
perioden frir industrins investeringar fdrliingts
med ytterligare ett ar och drirmed omfattar pe-
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H6id
produktlvitet

rioden 1961-64. Den tidigare tendensen till en
forskjutning av investeringsverksamheten frfln
byggnads- till maskinsidan tycks ocks& ha helnt
i sig.

KONSUMTIONEN

Trots en snabbare tillv$ixt av hush&llens nomi-
nella inkomster okade den privata konsumtionen
procentuellt mindre 1964 ein &ret innan. Detta
berodde delvis pA en viss iikning av prisstegrings-
takteno frfin 3,0 till 3,3 procent. Frhmst orsakades
dock denna utveckling av 6kade inbetalningar
frfln hushfillen till det offentliga. Medan sAledes
de nominella inkomsterna steg med drygt 8 pro-
cent, stannade den disponibla inkomstens <ikning
vid ungef ar 7 ,5 procent.

De den genomsnittliga prisstegringen berhknas
till 3,3 procent, kan den reala inkomstokningen
sflttas till ca 4 procent. Den privata konsumtionen
steg nflgot snabbare; uppskattningsvis 4,5 pro-
cent i fasta priser, mot drygt 5 procent 1963.
Aven den offentliga konsumtionens procentuella
tillvfixt avtog och totalt underskred konsum-
tionens cikningstakt nationalproduktens med ca
1 procent.

INDUSTRIPRODUKTIONEN
Den gynnsamma efterfr6geutvecklingen skapade
frirutslttningar ftir en betydande dkning av in-
dustriproduktionen. Enligt berlkningar av kon-
junkturinstitutet vhntas produktionsvolymen ha
stigit med I procent. Arbetskraftsinsatsen var i
stort sett ofortindrad, vilket antyder en ansenlig
forbfittring av produktiviteten. Som framgAr av
tabell 2 fir industriproduktionens stora tikning
huvudsakligen en fdljd av den gynnsamma ut-
vecklingen fcir exportindustrierna.
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Tabell 2. Industriproduktionens utveckling
( Procentuella volymforhndringar fr&n niirmast foreg&ende
fir ;  fcir 1964 och 1965 uppskattningar resp. prognoser.)

1963 7964 1965

J[rnmalrnsgruvor . , 7 2 5
1 5 6
8 8

1 1  6
1 5  2
1 2 6
3 3
1 0
2 2

1 1  6

J r i r n -  o c h  m e t a l l v e r k  . . . . . . . . . .  7
Verkstadsindustri (exkl. varv) . .  3,5
T r i i i n d u s t r i  . . .  . . . . . . . . . . . ,  o .  .  7
N lassa indus t r i  .  .  .  .  .  .  .  . .  . .  .  .  .  .  .  1315
Pappers-  och  papp indus t r i  . . . .  10
L i vsmede l s i ndus t r i  . . . .  1
L i lder -  och  s t rco indus t r i  . . . .  5
Texti l- och somnadsindustri .  .  3
ovriga branscher (exkl. varv) . .  I

Totala industrin 7 ?
DrD

Kcill a.' Konjunkturinstitutet

JEirnmalmsbrytningen gynnades av den goda
st&lkonjunkturen i Vristeuropa och overtrEiffade
rekordnoteringen frAn 1961. Produktionen kunde
trots detta inte hfllla jilmn takt med efterfr6gan,
varfor en reducering av de tidigare stora malm-
Iagren iigde rum. Tillgfrngen var dock god, och
n&gon &terhdmtning av tidigare prissflnkningar
mojligsjordes inte. Aven i fir vdntas produktionen
bli hcig. Till fdljd av den redan h6ga leverans-
volymen torde dock cikningstakten mattas av be-
tydligt. Detta antyds ocksfi av de under slutet av
forra frret ingflngna leveranskontrakten for frir-
shljning 1965. Jiimfdrt med motsvarande upp-
gorelser 1963 innebar dessa endast en svag okning
till ofcirsindrade priser.

J6rn- och stilindustrin hade den procentuellt
storsta produktionsuppg&ngen inorn gruv- och
metallsektorn. Bakom denna lAg en under flret
stigande orderingflng frfin bAde hemma- och
exportmarknaden. Speciellt okade englandsexpor-
ten, som under Arets forsta Stta mflnader var
dubbelt sf, stor som under motsvarande period

Rekordartad
produktion,
of6riindrade
priser

Kraftig
produktions-
upp$fln$
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Stlgande
ordertngSng

X{inskad
orderstock

1963. Den goda efterfrfrgan verkade n&got hdjande
pe prisnivfln.

Inneliggande orderstock bedcimdes som >lagom>>
av flertalet fdretag vid slutet av fcirra &ret. Pro-
duktionskapaciteten var dock i det nfirmaste
fullt utnyttjad och nfigot strirre kapacitetstill-
skott vflntas icke. Det tycks diirfcir bli tillverk-
ningsmrijligheterna, som sfltter grf,nsen fcir Arets
produktionsokning vilken av konjunkturinstitu-
tet bedoms bli viisentligt l[gre f,n 1964.

Ordering&ngen till verkstadsindustrin (exkl.
varv) var under 1964 mycket god betriiffande
sflvril hemmamarknads- som exportorder. Pro-
duktionen steg i tilltagande takt. Under Arets
ftirsta del utgjorde utvecklingen inom de meka-
niska verkstflderna och manufaktursektorn det
mest expansiva inslaget, medan den elektrotek-
niska industrin bidrog med den stcirsta cikningen
under senare delen av firet. Inneliggande order-
stock bediimdes av flertalet fiiretag i december
som >>lagom>> eller >forhAllandevis stor>>, och fort-
satt okning av orderingAngen pAriiknades. Kapa-
citetsutrymmet ans&gs som gott, varfdr det finns
forutsfittningar fdr en fortsatt gynnsam produk-
tionsokning i Ar. Den under fjolfrret uppfrtriktade
pristendensen vdntas ocksA hfrlla i sig.

Produktionen inom varvsindustrin tikade under
1964 nfigot mer 6n nfirmast frireg&ende &r. Order-
ing&ngen var dock ftirhfrllandevis liten, och order-
stocken reducerades under fjolflret. Trots en be-
tydande nykontraktering inom vflrldens varvs-
industri minskade de utliindska bestillningarna
hos de svenska varven. OrderingAngen frfln hem-
mamarknaden okade dlremot nfigot. Inneliggande
orderstock torde dock t[cka mer [n tv& frrs pro-
duktion, varfcir kapaciteten kan antas frirbli fullt
utnyttjad under innevarande flr. Overkapaciteten
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inom den internationella varvsindustrin vHntas
fortsHtta att liksom forra Sret verka nedpres-
sande pfi priserna.

Skogsindustrisektorn hade tiverlag hdg produk-
tionstillvEixt och lyckades t.o.m. tivertriiffa den
redan 1963 betydande produktionsokningen. Se-
vil ftir massa- som pappersindustrin hlnforde
sig dock stcirre delen av produktionsuppgengen
till &rets tidigare del. Massa- och papperskon-
junkturen kom under flret in i ett skede med
avtagande cikningstakt. - Konjunkturbarometern
i december pekade mot ofdr[ndrad hog produk-
tion for massaindustrin under slutet av fjolAret
och fortsatt viss produktionsokning ftir pappers-
sektorn. Den avsaktande dkningstakten torde
fcirklaras av bflde efterfr&ge- och produktionsfor-
hflllandena. Dels ftirefaller efterfrfigeutvecklingen
ha kommit in i ett lugnare skede - frflmst d$irfdr
att den tidigare lageruppbyggnaden avstannat -

dels har allt fler fabriker inom bAde massa- och
pappersindustrin uppnfrtt maximal produktions-
nivfi inom den ftirefintliga kapacitetsramell. En-
ligt uppgifterna i konjunkturbarometern tycks
varken nflgon fiireindring i den rfldande massa-
och papperskonjunkturen eller nAgra betydande
kapacitetstillskott vara att vflnta. Produktionsut-
vecklingen kan diirf<ir antas fortsfltta fiilja det

lugnare monster, som utkristalliserades under
1964, innebhrande fiirhfrllandevis ringa produk-

tionsiikningar for b&de massa- och pappersin-

dustrin.
Uncler 1964 forbiittrades prisliiget nAgot fiir

pappersmassa och exportpriserna lfig i genorn-

snitt n&got hogre [n under 1963. 1965 firrs priser

kommer att ligga ytterligare nAgot hogre enligt
de overenskommelser som trlffades i hostas.
Papperspriserna forfindrades endast obetydligt;
vad betriiffar tidningspapper skedde inga pris-

Avsak'tands
cxparrslon
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Stigande
priser

f lndringar alls. Under 1965 rfrknar man med en
hojning av prisnivfin utom for tidningspapper.

Den expansiva utvecklingen fdr triiindustrin
hdll i sig hela forra flret. En kraftig produktions-
dkning inom s&gverksindustrin berodde pA sAvEil
rekordartad export som okad inhemsk efter-
frAgan frfin den ovriga triiindustrin. Den stora
exporten berodde dock inte enbart pA okad kon-
sumtion hos den vdxande vflsteuropeiska bygg-
nadsverksamheten utan ocks& pA en kraftig lager-
forstfirkning. Lagercykeln kan antas ha nfltt sin
topp eventuellt pAskyndad av den skflrpta
penningpolitiken i Viisteuropa - varfcir exporten
knappast kan 6ka under innevarande Ar. En viss
produktionsokning kan iind& forutses tack vare
en troligen cikad inhemsk efterfr$gan. Expansio-
nen vfintas niimligen fortsdtta inom den iivriga
tr[industrin, fast i nfrgot lilgre takt.

Forshljningspriserna steg kontinuerligt under
fjolflret och exportpriserna var redan vid flrets
bcirjan uppe p& den nivA, som de hade innan den
senaste nedg&ngen biirjade 1961. Enligt konjunk-
turbarometern i december vflntar man sig inom
sAgverksindustrin fortsatta prishrijningar i &r.

DEN SAMHALLSEKONOMISKA BATANSEN
Den goda konjunkturen stlillde stora ansprfik
pfi arbetsmarknaden. Efterfr&gan pA arbetskraft
okade, och antalet lediga platser var stiime [n
tidigare under 1960-talet; pe vissa hell rfldde en
betydande brist pfr arbetskraft. Samtidigt l&g
emellertid arbetslcisheten under storre delen av
Aret 6ver 1963 Ars nivfi. Kombinationen arbets-
kraftsbrist-arbetsloshet tyder pfl att det okade
efterfrAgetrycket p& arbetsmarknaden frflmst or-
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sakades av en fcirsflmrad regional balans mellan

efterfrfigan och utbud.
Den fortsatta uppgengen inom den ur arbets-

marknadssynpunkt konkurrenskraftiga bygg-
nadsverksamheten ledde till en kraftig syssel-
slttningsokning inom denna sektor. Denna ut-
veckling verkade uppdrivande pA ltinenivAn och
torde ha fcirsv&rat arbetskraftsrekryteringen ftir
framfdr allt exportindustrierna. Dessa, med llrt-
dantag fdr massa- och gruvindustrir, uppgav vid
slutet av fcirra flret brist pA arbetskraft. Syssel-
s[ttningen inom byggnadsverksamheten ber[knas
ha legat i genomsnitt 3 procent hdgre f,n 1963.
Liksom tidigare under 1960-talet var dfiremot
sysselsflttningen inom industrin i stort sett ofcir-
Sndrad, trots den okande produktionen.

Tendenserna till overtryck pfl arbetsrnarknaden
tedde till en kraftig loneglidning. Av den till
8,5 procent berflknade cikningen av arbetskrafts-
kostnaderna inom industrin uppskattas sS
mycket som 4,5 procentenheter direkt ha hiirrtirt
fr$n liineglidningen. De kraftigt stegrade ltine-
kostnaderna slog igenom i de inhemska priserna
och tycks ha utgjort den vflsentligaste faktorn
bakom prisuppgfrngen under 1964.

Liinekostnaderna steg dock inte mer f,n i fler-
talet rivriga vhsteuropeiska liinder. Sverige behcill
sin andel av vtirldsexporten, och nfrringslivet
tycks s&ledes ha kunnat uppriltth&lla sin inter-
nationella konkurrensftirmiga. Exporten tillvfixte
i stort sett parallellt rned importen, och utrikes-
balansen utsattes inte ftir nfrgra allvarliga rubb-
ningar.

Varuexporten steg med 2 438 miljoner kronor
('/."4,7 procent) till 19 006 miljoner, och importen
rikade med 2 391 miljoner ( 13,6 procent) till
19 943 miljoner. Denna forbiittring av handels-
balansen pfl nflstan 50 miljoner torde inte sl&

0verhcttad
byggnads-
konf unktur

Balanserad
utrlkeshandel
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igenom i bytesbalansen, eftersom tjiinstenettot
bedoms ha minskat ungefHr lika mycket.

Trots detta steg valutareserven med drygt

1 miljard kronor. Detta berodde till sttirsta delen pf,

sro*e 
en gynnsam frirHndring av >forskjutningsposten>>,

valnrares.rv troligen frhmst fdranledd av kortfristiga kapital-

rorelser. Den jflmforelsevis strama kreditmark-

naden torde nEimligen ha medfort en dkning av

handelskrediterna till de svenska importorerna.

Sklirpt
ekonomlsk
poltttk

Den under Sret successivt sk?irpta ekonomiska

politiken fiiranleddes i huvudsak av tv& fdrhfrl-

landen. Dels lcinestegringstendenserna, som ut-

gjorde ett potentiellt hot mot exportindustrin

och en stimulans fcir den privata konsumtionen

av bfide inhemska och utlilndska varor, dels den

kraftiga investeringstikning€n, frHmst fdranledd

av omslaget frfln lageravveckling till lagerupp-

byggnad. UpprfltthAtlandet av en balanserad ut-

veckling krhvde, med de mitiligheter till produk-

tionsokning som ftirel&g, en viss begrHnsning av

den inhemska efterfrfigan. Med rfrdande ekono-

misk-politiska mfilshttningar bibehAllande av

expansionstakten fdr de offentliga utgifterna och

bostadsbyggandet riktade sig denna begrhns-

ning frhmst mot nhringslivet och hushflllen.

Den mest markerade fltstramningen skedde via

penningpolitiken. Diskontot hdjdes i tv& etapper,

och straffrfintan flterinfdrdes. Okningen i kredit-

givningen pfr den reguljHra kreditmarknaden gick

ned fr6n 1,5 miljarder 1963 till endast ca 200

miljoner 1964. Detta begrhnsade fr:imst kredit-

givningen till nf,ringslivet, vilken minskade med

drygt 500 miljoner kronor jiimfdrt med 1963.

Kreditgivningen till bostadsbyggandet och kom-

munerna v5xte ddremot med 500 resp. 200 miljo-

ner kronor. Statens upplflning var ungeffir oftir-

findrad, vilket ocks& verkade i diimpande riktning.
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UTYECKLINGEN T 965
IrfedanstAende taltell redovisar cle bedornningar av
den nfirmaste utvecklingen, som gjorts i den
prelimineira nationalbudgeten. Enligt dessa antas
forra Arets snabba produktionscikning inte kunna
upprepas frHmst till fitljd av tv& faktorer: det
under frirra Aret uppkomna allt knappare resurs-
utryrnrnet, bAde vad betr[ffar arbetskraft och
tillverkningskapacitet, samt den vflntade avmatt-
ningen av vdrldskonjunkturen, ehuru fortfarande
expansiv.

Tabell 3. Efterfrigans och nationalproduktens
fiiriindring 1964 och 1965

( procentuera 
"?t#fJiii"il.ur^" fr'n nlrmast

7964 (prel.) 1965 (prognos)

N[ringslivets bruttoinveste-
ringar (inkl. lager) . . . . . r
Industrins fasta
bruttoinvesteringar ., .  .

Statlig bruttoinvestering
(exkl. bostiider) . . . . . . r .

Kommunal bruttoinvestering
(exkl. bostii.der) . . . . . . . .

Bostadsbyggande . . . . . r . . o
Privat konsumtion . o . . . . .
Offentlig konsumtion . . o .
V a r u e x p o r t  .  . . . . . . . , . .  . . .
Bruttonationalprodukt . . .  .

I

-1

4

10,5
I
4r5
5'5
9,5
o r D

I

605

3r5

1 1
I  a 2
2r5
7
6r5
416

Kdlla.' Preliminir nationalbudget fdr &r 1965

Det mest intressanta inslaget pfl efterfr&gesidan
6r det forvHntade omslaget fiir industrins fasta
investeringar. Dessa har legat pe ungeffrr ofiir-
[ndrad nivA flnda sedan den kraftiga investerings-
<ikningen Aren 1958-61. Eftersom avkastningen
av denna nu mfrste vara avtagande och med tanke
pA den rAdande bristen pe arbetskraft, synes
ocks& en ny investeringsuppgeng vara trolig.
Genom det h<ijda kapacitetsutnyttjandet och den
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clhrav fcirbiittrade liinsamheten under 1964 fiire-
faller ocksfl industrin ha goda moiligheter att
realisera en fiterhtimtning av investeringarrla.
Lagerinvesteringarna v[ntas fortsfltta stiga, oeh
nhringslivets totala realkapitalbildning berfiknas
oka med I procent.

Detta mAste med den antagna moiliga produk-

tionstillviixten krdva reducering av 6kningstak-
ten inom andra efterfr&gesektorer. En d[mpning
bedoms frhmst komma att ske vad betriiffar
bostadsbyggandet och den privata konsumtionen.
Garantiramen for igflngslttning av bostadsbyg-
gande beriiknas bara tillAta en produktionsiikning
pi ett par procent. Den tidigare cikningstrenden
for bostadsinvesteringarna skulle hflrmed bringas
att upphora. Den totala ldnesumman v6ntas stiga
ungeffir lika mycket och prisstegringarna (exkl.

den indirekta skattehdjningen) antas endast bli
n&got stdrre 5n fcirra Aret. Genom 6kade netto-
inbetalningar tilt det offentliga och den fiire-
slagna hdjningen av den indirekta beskattningen
frAn 1 juli antas dock de disponibla inkomsterna
realt endast iika med ca 2 procent. Okningen av
den privata konsumtionen vHntas diirftir inte
uppgA tilt mer dn 2,5 procent.

Aven exporten kommer troligen att uppvisa en
kigre okningstakt. Detta antas delvis bero p&

vikande efterfrfi.gan i j5mftirelse med den under
forsta delen av forra Aret r&dande extremt htiga
efterfrAgan p& mflnga av exportvarorna. Den
frhmsta orsaken till forvdntan om en lHgre expan-
sionstakt torde dock vara det knappa resurs-
utrymmet.

Enligt de redovisade bedomningarna fdrvflntas
s&ledes den svenska expansionen fortsfltta 6ven
innevarande flr, men i ett n&got dlmpat tempo.
Dessa bedomningar fcirutshtter en fortsatt gynn-

sam vfrrldskonjunktur. Recessionstendenser hos
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denna, som eventuellt skulle kunna uppst& till
fitljd av forstiirkta restriktiva ekonornisk-poli-
tiska Atgdrder, torde direkt inverka p& den
svenska ekonomin och omojliggora uppnAendet
av den fcirutspAdda expansionen.
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