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Nr 353

Av herr Borjesson i Falkoping m. fl., om rdntan som konjunktur-
politiskt medel, m. m.

(Lika lydande med motion nr 287 i Forsta kammaren)

Den 15 januari 1960 faststilldes riksbankens diskonto till 5 proéent.
Rantestrukturen foriandrades samtidigt dirhidn att marginalerna mellan
inlanings- och utlaningsrantor vidgades med en kvarts procent. Framfor allt
kannetecknades omstruktureringen av en 6ver hela linjen genomférd hoj-
ning av utlaningsrantorna. Dessa har foljaktligen varit mycket héga under
de tva sistforflutna aren.

Det kan namnas, att riksbankens diskontodndring skedde i ett lage, da
konjunkturen var pa starkt uppatgiende. Landets produktionsresurser var
annu icke till fullo utnyttjade, investeringstakten inom néaringslivet var,
delvis till foljd av frislappta investeringsmedel, mycket hog, och den inter-
nationella konjunkturbilden var markerat optimistisk. Expansionen inom
kreditvisendet hade — inte minst till f61jd av den forda statliga upplanings-
politiken — varit mycket kraftig under savil 1958 som 1959.

Réantehojningen kompletterades med andra penningpolitiska atgirder,
sasom en kraftig forskjutning av statens upplaning fran affarsbankerna till
oppna marknaden och okade avsattningar till foretagens investeringsfonder
i riksbanken. Dessa atgarder jamte den finanspolitiska situationen med bud-
getbalansering bidrog till att skapa den markerade stramhet pa kreditmark-
naden, som fortfarande ar radande.

Det vore i och for sig av storsta intresse att kunna klargéra i vilken man
de hir namnda komponenterna, jimte andra, var for sig och tillsammans,
kan ha bidragit till den uppkomna situationen pa kreditmarknaden. Vi hal-
ler for var del inte for osannolikt att man vid ett nirmare studium skulle
finna, att rdantans roll for astadkommandet av en i ett visst lage 6nskad pen-
ningpolitisk atstramning mojligen 6vervirderats. PaA den av ransoneringar
priaglade penningmarknaden ar det dessutom féga troligt att den vedertagna
definitionen av rantan sasom »priset pa pengar» numera ar hallbar. Ra-
dande tendenser fran potentiella lantagares sida att vilja acceptera ett hogt
rantelage torde fa sin forklaring i bl. a. forvantningar om ett fallande pen-
ningvirde. En viss »tillvinjningseffekt» vid ett hogt rintelidge torde ocksa
vara skonjbar och motverkar ytterligare riantans effektivitet sisom ett kon-
junkturpolitiskt instrument. Denna bedomning utesluter inte énskvirdheten
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av att rintan anvindes pa ett smidigt och konjunkturanpassat sitt. Hirom
har iven riksbanksfullmiktige i yttrande 6ver motion nr 222 i andra kam-
maren vid 1961 ars riksdag yttrat att »de rantepolitiska atgiarderna maéste
bli beroende av det ekonomiska laget och anpassas efter dettas fordnd-
ringar>. Aven om konjunkturbedéomningarna for ndrvarande synes nagot
disparata kannetecknas dock samtliga av en viss oro fér konjunkturens
utveckling. Situationen ter sig annorlunda nu an 1960, nar den senaste rante-
héjningen skedde. En rintesinkning forefaller darfor for dagen inte opa-
kallad sedd i sitt sammanhang med den allmanna konjunkturbilden. Darest
den statsfinansiella situationen fortsatt kommer att praglas av budgetover-
skott eller budgetbalans torde en dylik lattnad inom penningpolitikens sek-
tor te sig an ofarligare. Den nddvindiga elasticiteten vid anvidndandet av
rantan som en konjunkturpaverkande faktor kraver ocksa att intet tillfille
till en ranteférindring nedat lamnas outnyttjat. Darigenom ges i sjilva ver-
ket den nodvindiga mojligheten for en anpassning uppat nar sa bedoms
skaligt.

Den forda rintepolitiken och regleringen av kreditmarknaden har inte
varit utan nackdelar fér den lanesokande allmanheten. Det synes uppenbart
att kreditrestriktionerna i sjilva verket medfort en konkurrensbegrinsande
effekt av bankernas verksamhet pa utlaningssidan. Den vidgade rintemargi-
nalen har vidare mojliggjort en differentiering av utldningsrintan som av
bankerna kunnat anviindas jimvil fér att gynna bankerna nirstiende fore-
tag pa bekostnad av andra lantagares, ofta smaforetagares, legitima intressen
att fa skaliga lanebehov tillgodosedda.

For jordbrukare och sméféretagare ar de radande rdnteférhallandena
synnerligen pressande. De storre foretagen har — lat vara i retarderande
utstrickning — sjilvfinansieringsmojligheter, vilka i stort sett saknas hos
smaforetagen. Inom jordbruket har sedan linge kunnat observeras en kapi-
talflykt i samband med generationsskifte som allvarligt minskar sjalvfinan-
sieringsmajligheterna. Det vildiga kapitalbehov som utkristalliserar sig dven
vid dvertagandet av ett arealmiissigt sett litet jordbruk av familjejordbrukets
omfattning ger en belysning av vilka konsekvenser ett hogt rintelige — som
dagens — kan fa for den nystartande jordbrukaren.

Den mot den enskilda sméforetagsamheten riktade spetsen av rintepoli-
tiken ter sig dn mer ogynnsam i ljuset av att viktiga delar av ldnemark-
naden, nimligen den statliga samt bostadssektorn, gar fria fran rintepoli-
tikens verkningar. I praktiken blir det endast en mindre del av den fria sek-
torn pa kapitalmarknaden som drabbas av anvindandet av riantan i kon-
junkturpolitiskt syfte. Det maste ur rittvisesynpunkt te sig stotande att
anviinda rintevapnet med sa ensidigt verkande effekt. Samtidigt som de
storre foretagen med tillrickliga sjialvfinansieringsmojligheter relativt obe-
roende av utliningsrintans hojd kan bedriva sin investeringsverksamhet
tvingas de mindre foretagen att avsta eller minska sina rationaliseringsit-
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girder pa grund av att det nédvéndiga kapitalet blir for dyrt. Vidtagna eller
planerade atgirder for att vidga kreditgivningen till de mindre foretagen —
vilka stravanden bor intensifieras — forandrar icke detta forhallande. Detta
kan inte vara samhillsekonomiskt klokt i ett lige da statsmakterna sam-
tidigt soker beframja rationalisering och effektivisering av niringslivet, vil-
ket ar av stor betydelse med tanke pa konkurrenshinsyn gentemot utlandet.

Av stort intresse vore en allsidig belysning av rantans roll i en konjunk-
turpolitik av den modell som foér narvarande begagnas i vart land. Hiri
borde ocksd ingd en bedéomning av den roll som rintan spelar som incita-
ment till personligt sparande.

Den aktuella situationen synes vara siidan att en omprévning av den hoga
rintenivan ter sig angeldgen och synnerligen motiverad. Stabiliseringsutred-
ningen har bland annat i vissa avseenden berért rintans roll i konjunktur-
politiken. Vi anser det emellertid motiverat med en fullstindig analys av
hur rintan paverkar konkurrensen om investeringskapitalet samt kostnads-
liget och att en omprovning bor foretagas skyndsamt och utan att den fore-
nimnda utredningen av rantans olika funktioner avvaktas.

Med anledning av det anférda far vi hemstilla,

att riksdagen matte dels i skrivelse till Kungl. Maj:t hem-
stilla om en utredning med uppgift att analysera riantans
roll som konjunkturpolitiskt medel samt dess betydelse for
sparandet, dels ock i skrivelse till riksbanksfullmaktige i
motionens syfte anhilla om snar omprévning av férutsitt-
ningarna for en penningpolitik med en liagre rianteniva pa
langre sikt.

Stockholm den 25 januari 1962

Bengt Bérjesson
i Falkoping

Johannes Antonsson Emil Elmwall Fritz Borjesson
i Glémminge



