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Nr 5

Utlatande angdende verkstalld granskning av riksbankens
och riksgdldskontorets styrelse och forvaltning.

Enligt § 4 i den for bankoutskottet giallande instruktionen har utskottet
att undersoka och granska riksbankens tillstand och huru densamma styrd
och forvaltad blivit, och bor utskottet darvid med synnerlig uppmark-
samhet folja de fullmiktiges atgiarder, som avser metalliska kassans upp-
ratthallande samt myntutvixlingens fortgang och bestand.

For granskningens verkstillande har utskottet tagit del av dels full-
miktiges i riksbanken allmidnna och sarskilda protokoll samt direktionens
och industristyrelsens protokoll avensom protokoll fran gemensamma
sammantriden med fullmiktige i riksbanken och i riksgildskontoret, samt-
liga protokoll for tiden fran och med den 10 januari 1956, intill vilken dag
ansvarsfrihet beviljats for fullmiktiges i protokollen antecknade beslut
och atgarder, och till borjan av innevarande ars riksdag, dels den av riks-
dagens revisorer avgivna beriittelsen om verkstéilld granskning av riksban-
kens tillstand och forvaltning under ar 1955, dels ock fullmiktiges med ut-
skottets memorial nr 1 till riksdagen Overlimnade berattelse angéende
riksbankens tillstand, rorelse och forvaltning under ar 1956, avensom de
redogorelser, som av styrelserna for riksbankens avdelningskontor lim-
nats i avseende & dessa kontors forvaltning under samma ar.

Vid granskningen har for utskottet varit tillgangliga jamvil sirskilda
redogorelser for verksamheten vid riksbankens pappersbruk vid Tumba och
vid riksbankens sedeltryckeri under ar 1956.

I friga om metalliska kassans stallning, sedelutgivning, in- och utla-
ningsrorelse ivensom ovrig verksamhet vid riksbankens huvud- och av-
delningskontor samt vid riksbankens pappersbruk och sedeltryckeri till-
later sig utskottet att for en niarmare kinnedom om hithorande férhallan-
den hiénvisa till de redogorelser, som liamnats i de berattelser, vilka av-
givits av riksdagens revisorer och fullmiktige i riksbanken.

A sin utlanings- och dvriga rorelse under ar 1956 har riksbanken
erhallit en nettovinst av 30 866 733 kronor och 65 ore.

I avseende hiira hianvisas Lill de specificerade uppgifter betriffande riks-
bankens vinst- och forlustrikning, som forekommer i fullmiktiges nyss-
niamnda, av ulskottet med memorial nr 1 till riksdagen dverlimnade be-
rittelse.
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For den granskning av riksgdldskontorets styrelse och forvaltning, som
aligger innevarande ars riksdags bankoutskott, har utskottet tagit del av
dels de allméinna och sirskilda protokoll, som blivit forda hos fullmiktige
i riksgildskontoret fran och med den 10 januari 1956, intill vilken dag
ansvarsfrihet tillerkdnts fullméaktige for deras i protokollen antecknade
beslut och atgirder, till och med den 9 januari 1957, dvensom de protokoll,
som under samma tid blivit forda vid gemensamma sammantriden med
fullmiktige i riksbanken och i riksgildskontoret, dels den av riksdagens
revisorer avgivna beriittelsen om granskning av riksgildskontorets till-
stdnd och forvaltning for tiden 1 juli 1955—30 juni 1956, dels ock fullmik-
tiges med utskottets memorial nr 2 6verlamnade, till 1957 ars riksdag av-
givna berittelse.

Sedan utskottet numera fullgjort sitt granskningsuppdrag, far utskottet
avgiva berittelse 6ver den verkstiallda granskningen.

1:0) Penning- och valutapolitiken

Den ekonomiska utvecklingen i Sverige under 1956 priglades av en
fortsatt realekonomisk expansion, ehuru dkningstakten var visentligt dim-
pad i jimforelse med foregdende ar. Den totala produktionen beriknas sa-
lunda ha stigit med omkring 2 9 mot 4—41/> % under 1954 och 1955.
Den uppbromsning av expansionstakten inom industrien, som kunde for-
mirkas redan under 1955, férstirktes under 1956. Industriens totala pro-
duktionsvolym var under 1956 ca 2 % hdigre an under 1955, vilket ir en
avsevirt lidgre okning édn genomsnittligt under efterkrigsaren. Utveck-
lingen var emellertid icke enhetlig. Medan t. ex. jarn- och stalindustrien
uppvisade en Okning av 12 %, sjonk produktionen i triindustrien pa
grund av minskad exportefterfragan med 10 %. Den ligre expansions-
takten har 4 andra sidan medfort en forbattring av balansen mellan till-
ging och efterfragan pa arbetskraft. Trots detta blev lonestegringen be-
tydande under dret. De genomsnittliga timfértjinsterna for manliga in-
dustriarbetare steg namligen fran november 1955 till november 1956 med
drygt 8 % eller i det narmaste lika mycket som mellan 1954 och 1955.
Prisutvecklingen under aret var daremot lugnare dn under 1955: konsu-
mentprisernas stegring under 1956 uppgick till nagot over 3'2 % mot
drygt 6 % under 1955. Betriffande anvindningen av det 6kade produktions-
resultatet mirkes att den privata konsumtionen och de privata investe-
ringarna bida stigit med omkring 2 % riknat i fasta priser. Detta innebar
en viss forskjutning at investeringssidan med hansyn till att konsumtio-
nen under 1955 steg snabbare an investeringarna. De offentliga investe-
ringarnas volym lag under 1956 liksom under 1955 kvar pa en ofériandrad
niva, medan den offentliga konsumtionen fortsatte att oka.

Det mest expansiva inslaget i bilden av den ekonomiska utvecklingen
under 1956 utgéres av utrikeshandeln. Exporten 1lidg i volym 10 % och
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importen 6 % hogre dan 1955. Eftersom importpriserna steg mer an export-
priserna under aret, reducerades importoverskottet (= handelsbalansens
saldo) endast i obetydlig grad. Importoverskottet sjonk niamligen fran 1 404
miljoner kronor 1955 till 1370 kronor miljoner 1956. Tack vare en betydande
okning i sjofartsinkomsterna sjonk dock det totala underskottet i de 1opande
utlandstransaktionerna (= bytesbalansens saldo) frin 414 miljoner kronor
till 195 miljoner kronor. Trots detta underskott och trots att de kinda
kapitaltransaktionerna likaledes resulterade i ett underskott, som uppgick
till 100 miljoner kronor, sjonk inte valutareserven under aret utan upp-
visade tviirtom en stegring pa 214 miljoner kronor. En {orskjutning i betal-
ningsterminerna till svensk favor intriffade saledes dven under 1956.

Den dampning av konjunkturen som den ekonomiska ulvecklingen
under 1956 biar vittne om, fir i stor utstriackning tillskrivas den restrik-
tiva ekonomiska politik som forts och vars verkningar successivt gjort sig
gillande. Ett viisentligt led i denna politik har utgjorts av en fortsittning
och delvis ytterligare skirpning av den restriktiva penningpolitik som in-
leddes under 1955. Den kraftiga expansion av bankernas utldning, som agt
rum under 1954 och bérjan av 1955, avstannade under loppet av ar 1955,
sasom nirmare redovisats i uiskottets utlatande nr 4 till 1956 ars riksdag.
Det »tak» for bankernas utlaning (exkl. bostadsbyggnadskrediter) som
vid Overenskommelse mellan riksbanken och affirsbankerna i september
1955 faststallts till 99 % av molsvarande utlaning vid utgangen av juli
manad 1955, erholl forlingd giltighet tills vidare genom en fornyad over-
enskommelse i januari 1956. Den uppgang i bankutlaningen, som delvis av
sisongmiissiga skil intridde efter mars manad, foranledde riksbanken att
hos affirsbankerna hemstilla om en successiv sdnkning av det ovan-
namnda utliningstaket till 95 9% till utgangen av augusti minad. Mot-
svarande éverenskommelse for sparbankernas del innebar ett dtagande for
dessa att begrinsa den del av nyutlaningen, som icke avsig nyproduktion
av bostider, till 30 % av medeltalet for denna del av nyutliningen under
1953 och 1954. Centralkassorna & sin sida férbundo sig att halla utlaningen
vid den niva, som uppnatts per ultimo mars 1956.

Den rekommenderade begriansningen av utlaningen uppniddes i stort
sett vid utgingen av augusti manad. For affiarsbankernas del hade di den
av Overenskommelsen berdrda utliningen fran slutet av maj sjunkit fran
9 538 till 8 930 miljoner kronor eller med drygt 600 miljoner kronor. Det
ckonomiska liget gjorde en fortsatt atstrammning pakallad. Riksbanken
rekommenderade dirfor i september 1956 affirsbankerna att halla utla-
ningstaket oférindrat, medan sparbankernas nyutlining for andra dnda-
mal in nyproduktion av bostider under den kommande sexmdnadersperio-
den gjordes beroende av inflytande amorteringar och centralkassornas ut-
lining av den samlidiga inlaningsokningen.

I avsikl att stodja den dtstramande penningpolitiken och med hinsyn
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till de balansrubbningar, som alltjaimt kvarstod inom ekonomien inte
minst pa l6nebildningens omrade, och till de nya risker som skirpningen
av det internationella liget innebar, héjdes diskontot den 22 november
med '/4 % till 4 %. Samtidigt tillkdnnagavs emissionen av ett statligt
obligationslan till 4 3/s+ 9. En ytterligare dtgird i syfte att minska ban-
kernas likviditet utgjorde det s. k. skattepremielanet. Det forindrade
rianteliget foranledde en hojning av bl. a. inteckningslanerintan for bot-
tenldan i bostads- och affirsfastigheler till hogst 5 % fior obundna och
4,85 9% for bundna lan.

Effekterna av den skirpta penningpolitiken har i forsta hand gjort sig
gillande for den privata investeringsefterfragan. Den avmattning i investe-
ringsokningen, som varit mirkbar under 1955 och 1956, far ses mot bak-
grunden av vidlagna atgirder inom saval finans- som penningpolitiken
samt av den allminna konjunkturutvecklingen. Vilken roll just penning-
politiken harvidlag spelat later sig inte direkt faststillas, men det ar otvi-
velaktigt att den varit betydande. De privata bruttoinvesteringarna har sa-
lunda under 1955 och 1956 stigit i volym med 2 % per ar mot 9 % 1954. For
industriens del var 6kningen 1954 21 %. Den sjonk sedan till 1 % 1955, och
under 1956 var investeringsvolymen oférindrad. Investeringsbegriinsningen
inom industrien har varit mest markant bland de mindre foretagen (d.v.s.
foretag med mindre &n 50 arbetare), vilkas investeringar under 1956 sjunkit
med ca 18 %, medan de storre foretagen uppvisade en 6kning pa 2—3 %.
Det édr uppenbart att den skirpta kreditpolitiken vallar betydande svarig-
heter for stora grupper av speciellt mindre foretagare och jordbrukare.
Utvecklingen av industriféretagens investeringar tyder ocksi pa att de
mindre foretagen drabbats relativt sett hardare in de stérre. Det ar darfor
ett naturligt komplement till kreditpolitiken att speciella laneformer genom
statens forsorg inrittas for jordbrukare och andra smafiretagare.

For kommunernas del har utvecklingen pa kreditmarknaden medfort

minskade mojligheter till lanefinansiering, vilket gjort en higre grad av
skattefinansiering nddvindig, om den asyftade investeringsvolymen skall
realiseras. En omprévning av inkomst- och utgiftspolitiken infor det for-
andrade liget pa linemarknaderna torde ocksa dga rum inom atskilliga kom-
muner. En okad skattefinansiering av de kommunala invesleringarna i de
kommuner, som tidigare icke i storre utstrickning betritt denna viig, fram-
star i och for sig som angeligen. A andra sidan har utskottet uppmiirk-
sammat, att svarigheterna att erhalla lan forsatt en del kommuner i svar-
bemistrade situationer.

Det statliga lanebehovet under kalenderiret 1956 uppgick till 885 mil-
joner kronor mot 1022 miljoner kronor under 1955. Av denna upplaning
placerades 208 miljoner kronor utanfér banksystemet, 175 miljoner kronor
i affirsbankerna och slutligen 502 miljoner kronor i riksbanken (nomi-
nella belopp). Eftersom pa sirskilt konto i riksbanken samtidigt av budget-
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utjimningsfondmedel insattes 246 miljoner kronor, kan riksgildskonto-
rets skuld till riksbanken netto beriknas ha 6kat med 256 miljoner kronor
under aret. Mot denna 0kning bland riksbankens tillgangar star pa skuld-
sidan en okning i sedelomloppet, som ar storre eller 279 miljoner kronor.
Skillnaden beror bl. a. pa att affirsbankernas girotillgodohavanden under
aret minskade med i runt tal 180 miljoner kronor och pa att riksbanken
minskade sitt innehav av andra in statliga obligationer. For en diskussion
av den »paspidning» av kreditmarknaden, som édgt rum under aret, dr det
utvecklingen av affirsbankernas likvida tillgangar som ur penningpolitisk
synpunkt dr av intresse. Om man till dessa tillgingar hinfér bankernas
kassa, riksbanksgiro och skattkammarviaxlar, har summan hirav sjunkit
bade under 1956 och under 1955 (— 29 miljoner kronor ar 1956 och — 13
miljoner ar 1955).

Sasom framgatt av den ovan limnade redogorelsen har den penning-
politik, som férts under 1955 och 1956, priiglats av en avsevird hardhet.
Graden av restriktivitet liksom de medel som anvénts for att uppna den-
samma har betingats av nédviandigheten att sa snabbt som méjligt dimpa
Gverexpansionen i ekonomien. Den forda politiken har i stor utstrickning
haft avsedda verkningar. En diampande effekt pa investeringsverksam-
heten blev salunda mirkbar redan 1955 och har sedan dess forstirkts.

Priset for den stabilisering, som uppnatts, har varit en avmatining i
produktionens stegring och en begrinsning av bl. a. néringslivets investe-
ringar. Det dr dirfor angelidget, att samhillsekonomien snarast stabiliseras
sa att en grund ligges for en utvidgad investeringsverksamhet och en ny
uppgang i produktionsokningen. Den omedelbara effekten av en skirp-
ning i penningpolitiken tenderar visserligen att i férsta hand rikta sig mot
investeringsefterfrigan. A andra sidan bor begrinsningen av mojligheterna
att erhalla lan leda till ett okat sparande for finansiering av investering-
arna med egna medel bide inom den privata sektorn och inom den offent-
liga. Betriffande kommunerna har detta redan delvis dgt rum, och upp-
liggningen av den statliga budgetpolitiken utgir frian samma riktmirke,
nir den genom en stram finanspolitik syftar till att 6ka utrymmet for de
totala investeringarna i samhillet. Forst nir balansen mellan sparande
och investeringsbehov forbittrats, kan en littare och smidigare penning-
politik praktiseras. Att en saddan inte minst ur de mindre féretagens och
jordbrukets synpunkt ir ett synnerligen angeliget 6nskemal, behiver inte
siarskilt understrykas.

Vad i detta drende forekommit har utskottet harigenom velat for riks-
dagen

omformala.
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2:0) Protokoll och beriittelser
Vid granskning av ovannamnda protokoll och berittelser har utskottet
i 6vrigt icke funnit nigot forhallande, som pékallat sirskilt yttrande fran
utskottets sida; vilket utskottet hiarmed far foér riksdagen
anmala.

3:0) Ansvarsfrihet for fullmiktige i riksbanken

Efter granskning av riksbankens riikenskaper for ar 1955 har riks-
dagens revisorer i sin dirom avgivna beriittelse meddelat, att de for sin del
ansage, att ansvarsfrihet borde beviljas fullmiktige i riksbanken.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruk-
tionen vill utskottet meddela, att med avseende & riksbankens tillstand,
styrelse och forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet
for sin del anser, att ansvarsfrihet bor beviljas fullmiktige.

Utskottet hemstéaller alltsa,

att ansvarsfrihet ma beviljas fullmiktige i riksbanken
dels for forvaltningen under ar 1955 av bankens savil huvud-
kontor som samtliga avdelningskontor i orterna, dels ock
for de beslut och atgirder, som finnes antecknade i fullmik-
miktiges protokoll fran och med den 10 januari 1956 till och
med den 9 januari innevarande ar.

4:0) Ansvarsfrihet for fullmiktige i riksgildskontoret

Revisorerna har for sin del tillstyrkt, att ansvarsfrihet matte beviljas
fullmiaktige i riksgdldskontoret for den tid, revisionen omfattat.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruk-
tionen vill utskottet meddela, att med avseende & riksgildskontorets still-
ning och férvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet
for sin del anser, att ansvarsfrihet bor beviljas fullmiktige.

Utskottet hemstiller allts4,

att fullmiaktige i riksgildskontoret ma tillerkinnas an-
svarsfrihet ej mindre for den av riksdagens revisorer grans-
kade forvaltningen av riksgildskontoret under tiden 1 juli
1955—30 juni 1956 an dven for alla beslut och atgirder, som
finnes antecknade i fullmiktiges protokoll fran och med den
10 januari 1956 till och med den 9 januari innevarande ar.

Stockholm den 12 mars 1957
Pa bankoutskottets vignar:

K. G. EWERLOF
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Ndarvarande:

fran forsta kammaren: herrar Ewerlof, Boo, Fahlander, De Geer,
Werner, Kriigel, Stahle och Mannerskantz;

frin andra kammaren: herrar Skoldin, Schmidt, Nordqvist i Karl-
skoga, Andersson i Ronneby, Svensson i Stenkyrka, Persson i Appuna
Adamsson och Lofgren.

Reservation

av herrar Ewerléf, De Geer, Mannerskantz, Schmidt, Nordqvist i Karl-
skoga och Léfgren, vilka ansett, att utskottets utlitande under punkten
1:0 bort ha f6ljande lydelse:

Penning- och valutapelitiken

Det mest karakteristiska i 1956 ars svenska, ekonomiska forlopp ar att
den realekonomiska utvecklingstakten minskade visentligt.

Stegringen i den totala produktionen blev mindre dn vi mot internatio-
nell bakgrund och med stéd av erfarenheterna framst fran efterkrigstiden
vant oss vid att betrakta som normalt. Produktionsutvecklingen var icke
enhetlig utan starkt splittrad.

En tillfiallig stagnation i ett starkt progressivt produktionsliv dr i och
for sig ingenting, som behdver vicka oro. Det ekonomiska framétskridan-
det gar sillan alldeles jamnt, saknar sillan perioder av stagnation och
aterhimtning. Avgorande ar icke vad som sker under en kortare, begrin-
sad tid utan trenden i utvecklingen. Tecken tyder emellertid pa att utveck-
lingen under forra aret borjade ta en viandning, som gor det nodvindigt att
se pa produktionens sjunkande Okningstakt med storre allvar én detta
fenomen som isolerad foreteelse skulle motivera.

De omedelbart och direkt produktiva investeringarnas volym torde ha
tkat endast obetydligt. Den fragan uppstiller sig om investeringsutveck-
lingen varit siddan att det med hiinsyn till den snabba tekniska utvecklingen
ofrankomliga investeringsbehovet kunnat tillgodoses. I annat fall forsim-
rades vart produktiva underlag, vilket i betraktande av internationella
integrationsstrivanden och vintade pafrestningar av bland annat social-
politisk natur av utskottet bedomts som riskfyllt, sirskilt eftersom den
direkt produktiva investeringsverksamheten ej heller under 1955 kan be-
traktas som tillfredsstillande. Uppenbarligen var de gjorda investeringar-
nas omfattning alldeles sirskilt begrinsad i mindre och medelstora fore-
tag. Detta torde innebira att nyforetagsamheten och anstringning-
arna i syfte att utveckla smiirre foretagsenheter arbetade under speciellt
ogynnsamma forhallanden. Ur synpunkten om produktionslivets vitalitet,
den latenta konkurrensens nodvindighet och foretagsamhetens smidiga
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anpassning till dndrade forhallanden ar detta édgnat att ingiva betinklig-
heter. Utskottet, som saknar material for att med tillfredsstillande grad
av sikerhet kunna uttala sig om hela det orsakssammanhang, som kan
ligga bakom denna snedvridning, kan dock ej uraktlata att erinra om den
himmande effekten for allt risktagande, som hiirrér ur en stel och for
hogt tilltagen foretagsbeskattning.

Balansen pa arbetsmarknaden torde ha forbittrats under ar 1956 men
en betydande loneglidning overstigande den man vid avtalens uppgorande
vintade sig har likvil agt rum. Fortskrider denna, samtidigt som investe-
ringar i rationaliserings- och eljest produktivitetsfrimjande syfte tvingas
sacka efter i relation till vad som i dessa avseenden utriittas i vara konkur-
rentlinder, maste var internationella konkurrenskraft forsamras, varav fol-
jer okade svarigheter att vidmakthalla och forstirka valutareserven. Dessa
svarigheter blir sirskilt markanta om vara terms of trade ytterligare for-
samras.

Under 1956 steg exportvolymen kraftigt, trots vikande efterfragan pa
nagra av de stapelvaror skogsindustrien levererar. Importvolymen okade
emellertid ocksa, ehuru icke lika starkt. Forsimrade terms of trade med-
forde dock — viardemissigt sett att importoverskottet blev praktiskt
taget lika stort som 1955, vilket betyder att underskottet i handelsbalansen
alltjamt ar si betydande att man dari kan se ett tecken pa bristande in-
tern samhillsekonomisk balans. De sammanlagda sjofartsinkomsterna steg
pa grund av bidde Gkad transportvolym och stigande frakter. Hirigenom
forbittrades bytesbalansens saldo visentligt, dock ej tillrickligt for att be-
talningsbalansen skulle bli positiv. Tvirtom blev resultatet av 1956 ars
internationella transaktioner ur svensk synpunkt starkt negativt. Det har
saledes icke heller under detta ar varit mdjligt att realisera ens till nagon
del den av alla omfattade malsattningen att stirka valutareserven. Rent
kassamissigt steg visserligen denna under aret men allmin enighet rader
om att denna utveckling endast aterspeglar »betalningsforskjutningars,
d. v. s. kortfristiga kredittransaktioner, icke verkliga forbittringar. Ut-
skottet har observerat den omfattning dessa betalningsforskjutningar av
alla kalkyler att doma maste ha fatt under senare ar. I den mén de ut-
trycker en kortfristig och obunden svensk upplaning i utlandet, prolonge-
rade, kommersiella krediter, forskott pa leveranser, representerar de an-
sprdk pa den svenska valutabehallningen, som snabbt kan aktualiseras.
Utskottet finner detta problem vara av sadan storleksordning och sadan
natur att det bor vara riksbanken angeliget att nirmare undersoka det-
samma.

Den minskande takten i produktionsékningarna och den enligt utskottets
mening for framtiden riskfyllda begransningen i den produktiva investe-
ringsverksamheten under ar 1956 ledde icke till prisstabilitet. Den all-
minna prisnivan fortsatte att stiga, visserligen nagot saktare dn under ar
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1955 men alltjamt for mycket for att en stabilitet, som kan vara underlag
for ett allmint fortroende till penningviirdet, kan siagas ligga inom omedel-
bart rackhall.

Friamst aligger det bankoutskottet att tillkiinnagiva sin mening om vad
som foretagits inom den sektor av den ekonomiska politiken for vilken
riksbanken bir direkt ansvar. Ehuru utskottet bestamt hivdar att central-
banken har en sjilvstindig uppgift inom den ekonomiska politikens ram
och inte kan lata sig forvandlas till en verkstillande instans med uppgift
att narmast tekniskt svara for vissa element i en annorstides fixerad poli-
tik, ar det medvetet om att penning- och kreditpolitiken till sina verk-
ningar och biverkningar endast kan bedomas mot den mera allmanna bak-
grund, som i hog grad paverkas av den férda finans- och skattepolitiken.

Skattepolitiska ingripanden och vid olika tidpunkter fran auktoritativt
hall framkastade tankar pa olika former av obligatoriskt sparande har
forstiarkt den effekt som ett bristande fortroende till penningvirdets fasthet
utdvat pa sparandet. Detta har varit otillriackligt med hinsyn till behoven.
Mest patagligt har sparandets otillricklighet kommit till uttryck dari att
ett statligt lianebehov visentligen mést tickas genom upplaning i riks-
banken. Denna upplaning har betytt en paspadning av marknadens likvi-
ditet, vilket kan bilda underlag for en kreditexpansion. Da kreditrestrik-
tionerna och siittet att utforma dem — regleringstekniken — hindrat en
expansion att komma fram genom kreditinstituten, méste den ha tagit
andra viigar. Sidana krediter ar fullkomligt okontrollerbara, bade vad det
giller omfatining, inriktning och i friga om rintor och andra kreditvillkor.
Det ir enligt utskottets mening ett samhillsintresse att det allminna inte
ingriper pa ett sitt som viinder kreditférmedlingen bort fran de institutio-
ner for vilkas verksamhet fasta regler finns och vilkas rintesatser ar
allmént kanda.

Den proklamerade finanspolitiska malsittningen — det statliga upp-
laningsbehovets reduktion till mindre én noll — for det budgetar, som
borjade den forsta juli 1956, kan uppenbarligen icke uppnas, trots de
speciella skatteingripanden som skulle medverka till detta resultat. Inves-
teringsavgift, skirpt bolagsskatt, skirpta regler for avskrivningar och
varulagervirdering har avseviirt forsamrat foretagssparandets villkor och
har till det allminnas disposition dverfort betydande kvantiteter foretags-
sparande, vilket eljest skulle statt till forfogande for fullféljande av plane-
rade investeringsprogram. Det fortjanar enligt utskottets mening erinras
om att den produktiva investeringsverksamheten under en viss avgrinsad
tidsperiod ofta endast ir en del av ett langsiktigt investeringsprogram i
vilket ett avbrott savil foretagsekonomiskt som samhillsekonomiskt med-
for forluster och extra kostnader.

Atgiirder i syfte att halla ned dvertrycket i svensk ekonomi under 1956
torde ha varit ofrankomliga. Att dessa ocksid miste drabba den produktiva
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investeringsverksamheten ligger i sakens natur. A andra sidan iar det under
sadana forhallanden sirskilt viktigt att de atstramande atgiarderna kom-
pletteras med positiva, som i varje fall pa nagot lingre sikt kan medverk:
tll en naturlig balans — en balans utan kvantitativa restriktioner. Det #r
dartill av stor betydelse att restriktiviteten ej koncentreras till ett enda
omrade — detta redan av det skilet att den da dir maste ges en eljest ej
behovlig skirpa. Utskottet formenar siledes att ett langt storre eftertryck
i den ekonomiska politiken bort ges at de sparfrimjande inslagen, att sittet
att genomfora behdvlig kreditrestriktivitet och regleringstekniken i for-
hallande till kapitalmarknaden bort omprovas. Utskottet vill ocksa fram-

halla att de offentliga utgifterna i vart land — savil for forbrukning som
for investering — kommit upp pa en sia hig niva, att redan dirigenom

stora svarigheter méter for uppritthallande av samhillsekonomisk balans.
Det ar diarfor angeliget att stka bryta den utveckling som lett till en stiin-
digt ékad omfattning av den offentliga sektorn i foérhallande till den en-
skilda.

Vigande principiella inviindningar kan géras mot metoden att — siir-
skilt under lingre tid — bygga kreditpolitiken pa »frivilliga Gverenskom-
8 Y88 I 8

melser> mellan riksbanken och kreditinstituten. Det ir dock niirmast den
teknik, som legat till grund fér Sverenskommelsernas innehall, vilken ut-
skottet finner det angelaget att yttra sig om. Utskottet har observerat att
fragestillningen varit foremal for bankofullméiktiges uppmirksamhet men
noterar att detta ej lett till redovisade resultat.

De kreditpolitiska Overenskommelserna innebir i huvudsak att ett
»tak»> for utliningen faststillts. En sadan anordning kan godtagas i en
prekar situation som ett kortfristigt dvergangsingripande pa det att de
ansvariga instanserna skall vinna tid for en naturligt sanerande politik.
Detta behov av andrum far emellertid ej permanentas och foljaktligen ej
heller den provisoriska, kreditpolitiska tak-konstruktionen.

Systemet ér stelt och till sina verkningar schematiskt. Det leder litt
till en fastfrysning av marknaden och minskar dirmed méjligheterna till
anpassning efter det ekonomiska livets snabbt skiftande férhallanden. Det
skapar speciella svarigheter for ny foretagsamhet att fa sina kreditbehov
tillgodosedda, da det efter en godtyckligt vald norm och utan hinsyn till
andra férhallanden rent kvantitativt maximerar utlaningsritten. Nirings-
livets kreditbehov har i vart land en pataglig siasongvariation. Kan inte
kreditinstituten — vilket starkt férsvaras av ett fixerat utlaningstak —
utjimna denna, riskerar man stérningar i det normala produktionslivet.
Denna risk uppstar ocksa da detta tak hindrar kreditinstituten att forse
ett naturligt expanderande naringsliv med rena rorelsekrediter. Over hu-
vud taget minskar systemet med rigorésa fastlasningar viljan och for-
magan till normal konkurrens mellan bankerna. Det leder till nodvindig-
heten av en centraliserad kreditprovning och motverkar forssken att vidga
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de lokala organens beslutanderiitt och att ta storsta mojliga hinsyn till
bygdernas skiftande behov. Utlaningstaket forsvagar de ordinira kredit-
institutens formaga att konkurrera med en oorganiserad och okontroller-
bar kreditgivning och kreditformedling.

Sammanfattande anser sig utskottet bora framhalla att den metod som
iaven under 1956 tillimpats for att astadkomma ndodig grad av kredit-
restriktivitet — tekniken med ett till ett visst datum knutet utldningstak —
endast @r anvindbar utan alltfér besvirande biverkningar som medel pa
mycket kort sikt, att den utnyttjad under lingre tid far ensidiga och sned-
vridande verkningar och férhallandevis snabbt skapar risker for en des-
organisation av kreditmarknaden. Den ingriper diarmed mot den dynamik,
som ir en av forutsittningarna for ett progressivt naringsliv. Riskerna for
stagnation har skirpts av savil den férda skattepolitiken som av regle-
ringarna pa kapitalmarknaden.

Sedan 1952 reglerar riksbanken ritten att emittera obligationslan. Den
ildsta, icke bifallna framstillningen om ritt att pa kapitalmarknaden fa
tiicka ett lanebehov daterar sig fran februari 1952. Vid utgangen av ar 1956
forelag omkring sjuttiofem stycken ej beviljade anstkningar. Alla dessa
har naturligtvis inte kvar sin aktualitet men hogst betydande och siker-
ligen till stor del viisentliga lanebehov star sedan ar i ko. Efter att ha inham-
tat uppgifter om hur emissionstillstanden fordelats pa olika dndamal, finner
utskottet att industrien praktiskt taget utestiangts fran denna sin traditio-
nella lanemarknad. Kraftverkslan har slippts igenom men i starkt begran-
sad omfattning. Foretagen drivs att s6ka andra, dyrbarare och mindre
rationella former for sin kapitalférsorjning. De blir alltmer beroende av
sjalvfinansiering eller av mdojligheten att prolongera erhallna rorelse-
krediter. Bankutlaningen immobiliseras hirigenom, vilket medfor vixande
svarigheter for bankerna att mota anspraken pa rorelsekrediter. Bank-
viisendets rationella funktion forsvaras. Skiljelinjerna mellan penning-
marknad och kapitalmarknad suddas ut. Prioriteringen av vissa lanebehov
begrinsar omradet, diar rintabiliteten filler utslaget.

Sjilvfallet later sig en fritt och smidigt fungerande kapitalmarknad
icke aterstillas i ett slag. Det tar tid innan tillfldet av placeringssokande
sparande hinner dka tillrickligt och innan efterfragan anpassar sig efter
tillgangen. Enligt utskottets mening gor emellertid just denna omstin-
dighet det siirskilt angeliget att en gradvis avveckling av regleringen pa-
birjas. En omliggning i denna rikining i syfte att ka smidigheten hade
bort ske under 1956.

Utvecklingen under 1956 har in ytterligare markerat den strategisk:
roll en snabb och realistisk penning- och kreditpolitik har i ett inflations-
forsvar och diarmed ocksd i en politik, som vill bidra till forutsitiningarna
for hig, jamn och lonande sysselsittning. Riksbankens atgird att den 22
november justera det rintemissiga underlaget for sin penningpolitik och
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att signalera en kérvare hallning framstar for utskottet som ett uttryck
for denna uppfattning. Utskottet finner for sin del i detta sammanhang
endast anledning att framhalla att rent principiellt sett en rintefériandring
bor vara sidan att den ej méste foljas upp av rintestodjande atgirder av
siadan omfattning och varaktighet att de motverkar den foérda politikens
syfte samt att rérligheten framstar som en rorlighet bade uppat och nedat.
Att penningpolitikens verkningsformaga ir beroende av de yttre férhallan-
den under vilka den arbetar ar givet. Siarskilt vill utskottet fista uppmirk-
samheten pa det faktum att endast nir det frivilliga sparandet har erfor-
derlig omfattning kan penningpolitiken fylla sin uppgift utan besvirande
grad av restriktivitet och med smirre variationer i rintenivan. Att skapa
denna férutsittning framstar som en angeligenhet av stirsta betydelse,
ja, som en avgorande forutsattning for en tillfredsstillande ekonomisk ut-
veckling.

Vad i detta drende forekommit har utskottet hirigenom velat for riks-
dagen

omformala.

Sthlm 1957. K. L. Beckmans Boktr.



