Bankoutskottets utldtande nr 20. 1

Nr 20.

Utldtande i anledning av Kungl. Maj:ts proposition med forslag
till lag med sdrskilda bestimmelser rérande riksban-
kens sedelutgivning, m. m. jaimte i dmnet vdckt motion,
m. m,

I en den 30 mars 1951 dagtecknad proposition nr 181, som hénvisats till
bankoutskottets forberedande handliaggning, har Kungl. Maj:t under abe-
ropande av propositionen bilagda utdrag av statsradsprotokollet ver finans-
arenden for samma dag foreslagit riksdagen att

dels antaga vid propositionen fogat forslag till lag med sarskilda bestim-
melser rorande riksbankens sedelutgivning,

dels ock medgiva, att riksbanken mé f6r tiden frin och med den 1 juli
1951 till och med den 30 juni 1952 vara fritagen fran skyldigheten att vid
anfordran inlosa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse,
med ratt dock for riksbanken att, om forhallandena dartill giva anledning,
fore utgdngen av nimnda tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

Berorda lagforslag ar av foljande lydelse:

Forslag
till

Lag

med siirskilda bestimmelser rirande riksbankens sedelutgivning.

Harigenom forordnas, att under tiden fran och med den 1 juli 1951 till
och med den 30 juni 1952 skola, i stillet for vad i 9 § och 11 § forsta styc-
ket lagen den 30 juni 1934 (nr 437) for Sveriges riksbank finnes stadgat,
foljande sarskilda bestimmelser linda till efterrittelse.

18.

Riksbanken méa utgiva sedlar till ett belopp av hogst fyratusenetthundra
miljoner kronor.

2 §.

Direst sa med hansyn till utomordentliga omsténdigheter provas nodigt
mi Konungen, under tid di riksdagen ej hiller session, pa framstillning av
fullmiktige i riksbanken och efter samrad med fullméktige i riksgédldskon-
toret medgiva riksbanken att utgiva sedlar till ett belopp av ytterligare hogst
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sjuhundra miljoner kronor. Dylikt av Konungen ldmnat medgivande skall,
direst detsamma icke godkinnes av riksdagen inom tjugu dagar fran bor-
jan av nistfoljande session, efter utgdngen av nimnda tid upphora att gilla.

3 8.
Som riksbankens metalliska kassa skall riknas allt riksbanken tillhorigt
guldmynt och omyntat guld.

Lagstiftningen rérande riksbankens sedelutgivning.

Jamlikt 9 § forsta stycket lagen den 30 juni 1934 (nr 437) for Sveriges
riksbank (riksbankslagen) ager riksbanken utgiva sedlar till det belopp,
som motsvaras av dubbla summan av riksbankens metalliska kassa berik-
nad enligt 11 §, samt dirutdver till ett belopp av 350 miljoner kronor.
Enligt 9 § andra stycket kan riksbanken under vissa forutsiattningar erhalla
bemyndigande att utgiva sedlar till ett belopp av ytterligare hogst 350 mil-
joner kronor. Sa snart ske kan skall dock den utelopande sedelmingden
nedbringas med ett belopp motsvarande vad som utgivits med stéd av
siddant bemyndigande.

Enligt 10 § skall den del av bankens utelépande sedlar, som overstiger
bankens metalliska kassa, motsvaras av vissa i sistnimnda paragraf an-
givna tillgingar, den s. k. supplementara sedeltickningen, namligen

a) latt siljbara statspapper;

b) allminna hypoteksbankens och konungariket Sveriges stadshypoteks-
kassas obligationer dvensom sidana andra inhemska obligationer, som no-
teras 4 utlandsk bors;

¢) pa utrikes ort nedsatt eller under transport varande, pa betryggande
sitt forsikrat guldmynt och omyntat guld, som icke enligt 11 § inrdknas
i metalliska kassan;

d) vixlar, betalbara inom eller utom riket;

) hos bank eller bankir pa utrikes ort i rikning innestdende, inom sex
maéanader till betalning férfallna medel, efter avdrag av riksbankens skuld
i dylik rakning;

f) medel, utlanade pa bestimd tid av hogst tre manader eller med hogst
samma uppsigningstid mot sikerhet av saddana statspapper och obligatio-
ner, som omférmilas under a) och b), samt, intill ett belopp av etthundra
miljoner kronor, mot annan séikerhet.

Sasom riksbankens metalliska kassa skall enligt 11 § forsta stycket rik-
nas allt riksbankens guld inom landet samt dessutom, intill ett belopp mot-
svarande femton procent av hela metalliska kassan, banken tillhorigt, pa
utrikes ort nedsatt eller under transport varande, pa betryggande sitt for-
sikrat guld. I 11 § andra stycket stadgas, att metalliska kassan ej ma bibe-
hallas vid ligre belopp @n 150 miljoner kronor.
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I syfte att skapa den storre elasticitet i penningsystemet, som férhéllan-
dena pdkallade, ha de enligt riksbankslagen gillande bestimmelserna tem-
porirt modifierats med stod av lagen den 22 december 1939 (nr 895) angd-
ende rdtt for Konungen att meddela sdrskilda bestimmelser om riksbankens
sedelutgivning och bankrérelse m. m. Denna lag géllde ursprungligen till
och med den 31 mars 1940 men erholl dérefter fortsatt giltighet, sista
gangen genom lag den 16 maj 1947 (nr 194), enligt vilken giltighetstiden
utstricktes till och med den 30 juni 1948. Lagen i fraga utgjorde ett led i
krigsirens beredskapslagstiftning och hade karaktiren av en fullmaktslag,
tillamplig vid krig eller krigsfara, vari riket befann sig, eller eljest under
utomordentliga av krig féranledda férhallanden.

De modifierade bestimmelser, som meddelats med stod av 1939 ars lag,
inneburo foljande.

Genom kungérelsen den 31 januari 1940 (nr 54) med viss bestimmelse
angdende riksbankens metalliska kassa sattes stadgandet i 11 § forsta styc-
. ket riksbankslagen angdende metalliska kassan temporirt ur kraft. I sagda
kungorelse forordnades, att sdsom riksbankens metalliska kassa skulle rik-
nas allt riksbanken tillhorigt guld. De i riksbankslagen givna begriansning-
arna for sedelutgivningsratten, vilka sammanhingde med guldets placering,
hade nimligen ansetts ligga hinder i vagen fér en sddan fordelning av
riksbankens guldbehdllning, som ur sikerhetssynpunkter varit mest be-
tryggande.

Vidare utfardades bestimmelser, varigenom 6kning medgavs av det be-
lopp, varmed sedelutgivningen jamlikt 9 § forsta stycket riksbankslagen
finge Overstiga dubbla summan av metalliska kassan. Genom kungérelsen
den 14 februari 1947 (nr 31) med viss bestimmelse angdende riksbankens
sedelutgivning 6kades salunda ndmnda belopp fran 350 till 1400 miljoner
kronor. Genom kungorelsen den 20 juni 1947 (nr 251) med viss bestim-
melse angdende riksbankens sedelutgivning okades beloppet till 2 500 mil-
joner kronor.

1939 ars fullmaktslag, som upphérde att gilla med utgangen av juni ma-
nad 1948, ersattes med lagen den 28 maj 1948 (nr 248) med sdrskilda be-
stimmelser rérande riksbankens sedelutgivning.

I sistndmnda lag stadgades, att under tiden fran och med den 1 juli 1948
till och med den 30 juni 1949 skulle, i stéllet for vad 1 9 § och 11 § forsta
stycket riksbankslagen funnes stadgat, foljande sirskilda bestimmelser
linda till efterrittelse, namligen att riksbanken finge utgiva sedlar till ett
belopp av hogst 3 200 miljoner kronor (1 §), att direst s& med héansyn till
utomordentliga omstindigheter prévades nodigt Konungen finge, om riks-
dagen ej vore samlad, pa framstillning av fullmiktige i riksbanken och
efter samrad med fullmiktige i riksgildskontoret medgiva riksbanken att
utgiva sedlar till ett belopp av ylterligare hogst 700 miljoner kronor, att
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dylikt av Konungen limnat medgivande skulle, direst detsamma icke god-
kandes av riksdagen inom tjugu dagar fran det riksdagen ater sammantratt,
efter utgdngen av nimnda tid upphora att gilla (2 §), samt att som riks-
bankens metalliska kassa skulle riknas allt riksbanken tillhorigt guldmynt
och omyntat guld (3 §).

1948 &rs lag, som enligt vad foérut anforts gillde for tiden till och med den
30 juni 1949, ersattes i sin tur med lagen den 3 juni 1949 (nr 315) med sir-
skilda bestimmelser rérande riksbankens sedelutgivning. 1 denna lag stad-
gas att under tiden fran och med den 1 juli 1949 till och med den 30 juni
1950 skola — i stéllet f6r vad i 9 § och 11 § férsta stycket riksbankslagen
finnes stadgat — landa till efterriittelse vissa sirskilda bestimmelser, vilka
Overensstimma med motsvarande bestimmelser i 1948 ars lag, dock med
den Andringen att maximibeloppet f6r riksbankens sedelutgivning i 1949
ars lag faststallts till 3 500 miljoner kronor. Genom lag den 2 juni 1950 (nr
257) forordnades, att vad i 1949 ars lag férordnats med avseende & tiden
frin och med den 1 juli 1949 till och med den 30 juni 1950 skulle dga till-
limpning jimval med avseende & tiden fran och med den 1 juli 1950 till och
med den 30 juni 1951.

I skrivelse till Kungl. Maj:t den 1 februari 1951 ha fullmdktige i riksban-
ken erinrat om att bestimmelserna i 1949 ars lag tillkommit i avvaktan pa
en definitiv omlaggning av riksbankslagens stadganden om sedelutgivningen.
Fullmiktige hade i december 1949 uppdragit at en kommitté — 1949 ars
riksbankslagskommitté — att avgiva forslag till revision av riksbankslagen
innebdrande bl. a., att den provisoriska lagstiftningen om sedelutgivningen
skulle ersidttas med definitiva bestdmmelser i riksbankslagen. Det hade f6r-
utsatts att forslag skulle foreligga & sadan tid att proposition i &mnet kunde
framliggas vid 1951 ars riksdag. 1949 ars riksbankslagskommitté hade med
skrivelse den 23 januari 1951 till fullméktige 6verlamnat utkast till ny riks-
bankslag jamte en promemoria innefattande kommentar till utkastet. Kom-
mittén foresloge 4ndrade grunder for sedelutgivningsritten och hade i
ovrigt verkstillt en omarbetning av 1934 ars riksbankslag, huvudsakligen
i formellt hiinseende. Fullmiktige ansldte sig till de synpunkter, som kom-
mittén anlagt i fraga om sedelutgivningsritten. Vad kommittén foreslagit
betriffande utformningen av riksbankslagen ville fullmiktige tillstyrka.
Under aberopande hirav ha fullméktige, med éverlimnande av utrednings-
materialet, hemstillt att Kungl. Maj:t méatte genom proposition understilla
riksdagen forslag om ny riksbankslag i huvudsaklig éverensstimmelse med
kommitténs utkast.

I den nyssnamnda av 1949 ars riksbankslagskommitté éverlimnade pro-
memorian uttalas bl. a. att riksbankens guldkassa borde ha karaktiren av
en disponibel reserv for utlandska betalningar. Riksbankslagens bestam-
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melser i 9 § och 11 § forsta stycket borde utgd och ej ersittas av nagra
likartade regler. Gjorda éverviganden hade féranlett kommittén att i sitt
utkast till ny riksbankslag icke fixera sedelutgivningens maximum eller i
ovrigt foresld nagra »spéarrar» utéver den begrinsning, som innefattades i
de speciella stadgandena om de tillgangar riksbanken genom sina rorelse-
grenar igde férvirva och den bestimmelse som niarmare kvalificerade vissa
av dessa tillgdngar som tdckningsgilla samt en allmin bestimmelse om att
riksbanken i all sin verksamhet hade att verka fér uppniendet av de pen-
ning- och valutapolitiska direktiv som uppstilldes av riksdagen.

Enligt vid bankofulliniktiges skrivelse fogat utdrag av det hos fullmik-
tige forda protokollet i drendet anmiildes reservation mot fullmiktiges ifra-
gavarande beslut av herr Kristensson, vilken ansett, att fullmaktige tills vi-
dare bort bordlidgga fragan om ny riksbankslag och hos Kungl. Maj:t hem-
stilla om férlingning av gallande provisoriska sedelutgivningslag med
nagot foérhgjt eller pa annat sitt modifierat maximum fér sedelutgivningen.
Herr Sundén har pa anfoérda skil forordat, att provisoriet dnnu under
nagon tid métte bibehillas, pa satt herr Kristensson i sin reservation yrkat.

Fullmdktige i riksgdldskontoret ha i sitt utlatande dver bankofullmiktiges
skrivelse uttalat, att riksgildsfullméktige icke fér nirvarande kunde bitriada
forslaget om dndrade bestimmelser for riksbankens sedelutgivning. Hittills-
varande provisorium med en viss faststilld §vre grins foér sedelutgivnings-
riatten borde tills vidare bibehallas med den jimkning betriffande denna
6vre grins, som kunde anses pakallad av omstindigheterna.

Enligt vid riksgildsfullmiktiges utlatande fogat utdrag av det hos full-
maiktige forda protokollet i drendet anmildes reservation mot beslutet av
herrar Eriksson, Strand och Nilsson, vilka ansett att fullmiktige bort till-
styrka bifall till bankofullmiktiges i drendet gjorda framstéllning.

Svenska bankféreningen har i sitt utlatande yttrat, att en definitiv ny
lagstiftning avseende riksbankens sedelutgivningsritt méaste féregas av en
betydligt grundligare och allsidigare utredning rérande de penningpolitiska
forhallandenas samband med sedelutgivningsritten dn som varit méjlig for
den mera tekniskt betonade kommitté som férberett det nu foreliggande
forslaget till ny riksbankslag. I avvaktan pa resultatet av en sidan utred-
ning borde den nuvarande provisoriska lagstiftningen, med eventuellt erfor-
derliga dndringar i frAga om maximibeloppet, ytterligare nagon tid forliangas.

Departementschefen. Enligt lagen den 3 juni 1949 (nr 315) med siirskilda
bestimmelser rérande riksbankens sedelutgivning gélla — i stillet fér vad
i 1934 ars riksbankslag 4dr i motsvarande hinseende stadgat — sirskilda
foreskrifter i fraga om riksbankens ritt att utgiva sedlar. 1949 ars lag, vars
giltighetstid ursprungligen utgick den 30 juni 1950, har erhallit férlingd
giltighet till och med utgangen av juni manad 1951.
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Det av bankofullmiktige framlagda férslaget till ny riksbankslag innebiir,
férutom en huvudsakligen formell omarbetning av riksbankslagen, att iind-
rade grunder for sedelutgivningsritten skulle inféras. Dessa ha i korthet
antytts i det foéregiende.

Férslaget har sdvitt angar sedelutgivningsritten métt invindningar savil
hos bankofullmiktige som hos remissinstanserna. Jag ar f. n. icke beredd
att taga slutlig stdndpunkt till fragan hur sedelutgivningsritten bér regle-
ras pa lingre sikt utan har for avsikt att taga spérsmailet under niarmare
overvigande. Det kan hidrvid mahinda visa sig limpligt att sirskilda sak-
kunniga tillkallas for att gora ytterligare utredningar i dmnet.

Ovriga av bankofullmiktige foreslagna dndringar av riksbankslagens be-
stimmelser torde icke vara av den tringande natur, att det dr pakallat att
de genomfdras sirskilt. Jag anser salunda att férslag till ny riksbankslag
f. n. icke bor framlaggas for riksdagen.

I avvaktan pé resultatet av erforderliga éverviganden rérande sedelutgiv-
ningsrittens reglering pa liangre sikt torde den provisoriska lagstiftningen
hirom béra forlingas, forslagsvis for tiden den 1 juli 1951—den 30 juni
1952. 1 samband dirmed torde den nuvarande maximigrinsen for sedel-
utgivningsrdtten béra forhojas. Enligt 1949 ars lag idger riksbanken utge
sedlar till ett belopp av hogst 3 500 miljoner kronor. I samma lag stadgas
vidare, att Konungen m4i, under vissa férutsattningar, medgiva riksbanken
att utgiva sedlar till ett belopp av ytterligare hgst 700 miljoner kronor.

Jag har under hand inhiimtat vissa uppgifter angiende sedelutgivningen
under 4ren 1945—1950. Under nimnda ar uppgick salunda sedelutgivningen
per den 31 december till 2 781, 2 877, 2895, 3 113, 3 287 respektive 3513
miljoner kronor. Den hogsta procentuella 6kningen av sedelomloppet efter
kriget intridffade ar 1948 och utgjorde 7,5 procent. P& grundval av en jim-
forelse mellan utvecklingen av léner och priser under aren 1947—48 och
dren 1950—51 kan med en grov approximation sedelomloppet per den 31
december 1951 beriknas till 3 900—4 100 miljoner kronor, vilket motsvarar
en okning av sedelomloppet i férhdllande till nuvarande maximibelopp med
11—17 procent. I anslutning till dessa berikningar tillstyrker jag, att maxi-
mibeloppet foér sedelutgivningen héjes fran 3 500 till 4 100 miljoner kronor.

Bestimmelserna rérande riksbankens sedelutgivning under tiden den 1
juli 1951—den 30 juni 1952 torde bora upptagas i en ny lag vilken — med
den jimkning som foéranledes av det nyss sagda — bor utformas i éverens-
stimmelse med 1949 ars lag i 4mnet. Sdlunda bér Konungen dven framdeles
kunna, under vissa férutsittningar, medgiva riksbanken att utge sedlar till
ett ytterligare belopp av hogst 700 miljoner kronor.

I samband med foérevarande proposition har utskottet till behandling f6-
rehaft en inom forsta kammaren under nr 474 av herr Holmbdck vickt
motion, vari hemstilles »att riksdagen ville i anledning av Kungl. Maj:ts
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proposition nr 181 bestaimma riksbankens ratt att utgiva sedlar enligt 1 §

av den foreslagna lagen med sirskilda bestimmelser rérande riksbankens

sedelutgivningsritt till hogst tretusensjuhundra miljoner kronors».
Betriffande motiveringen for denna hemstéllan far utskottet hanvisa till

motionen.

Frigan om fortsatt befrielse for riksbanken frin skyldigheten att
inlésa sedlar med guld.

Genom kungorelsen den 2 juni 1950, nr 258, har riksbanken for tiden till
och med den 30 juni 1951 medgivits befrielse fran skyldigheten att vid an-
fordran inlésa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse, med
ritt dock for riksbanken att, om foérhallandena dartill gave anledning, fore
utgangen av namnda tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

I skrivelse till Kungl. Maj:t den 8 februari 1951 ha fullmdktige i riks-
banken anfort, att fullmiktige i det forslag till ny riksbankslag, som full-
miktige med skrivelse den 1 februari 1951 Sverlimnat till Kungl. Maj:t,
ifragasatt, huruvida icke stadgandet i § 72 regeringsformen om guldinlos-
ningsskyldigheten borde upphivas. Sa linge si icke skett borde emellertid
ifragavarande befrielse fran guldinlgsningsskyldigheten erhilla fortsatt gil-
tighet. Fullmaktige hemstéllde dérfor att riksbanken matte for tiden den 1
juli 1951—den 30 juni 1952 fritagas fran skyldigheten att vid anfordran in-
16sa av banken utgivna sedlar med guld, med ritt dock for riksbanken att,
om férhallandena gave anledning dartill, fore utgangen av nimnda tid ater-
upptaga inlésningen.,

Fullmiktige i riksgdldskontoret ha i sitt utlaitande éver bankofullmiktiges
skrivelse forklarat, att riksgaldsfullmiktige icke hade nigot att erinra mot
bifall till bankofullmiktiges i drendet gjorda framstéllning.

Bank- och fondinspektionen har uttalat att det vore sjalvklart, att man i
nuvarande lige maste medgiva riksbanken fortsatt befrielse fran skyldighe-
ten att vid anfordran inlésa bankens sedlar med guld.

Departementschefen. I enlighet med bankofullmiktiges forslag hemstaller
jag, att Kungl. Maj:t matte foresla riksdagen att medgiva, att riksbanken
ma for tiden fran och med den 1 juli 1951 till och med den 30 juni 1952
vara fritagen fran skyldigheten att vid anfordran inlésa av banken utgivna
sedlar med guld efter deras lydelse, med ratt dock foér riksbanken att, om
férhallandena dirtill giva anledning, fére utgdngen av nidmnda tid aterupp-
taga inlésningen av bankens sedlar.

I sammanhang med forevarande iirende har utskottet ansett sig béra be-
handla tva likalydande motioner vickta, den ena inom forsta kammaren
under nr 216 av herr Andrén m. fl., och den andra inom andra kammaren
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under nr 285 av herr Hjalmarson m. fl. I dessa motioner hemstilles, »att
riksdagen matte pa sitt den finner lampligt erinra fullmiktige i riksbanken
om det samband som rader mellan dess krediter till staten och den all-
ménna ekonomiska utvecklingen samt pafordra att fullmiktige matte gora
denna fraga till foremal for overviaganden i samband med den inom riks-
banken pigiende Gversynen av 1934 &rs riksbankslag».

Betriaffande motiveringen fér denna hemstallan far utskottet hinvisa till
motionen I: 216.

I en den 20 april 1951 dagtecknad proposition nr 206 angaende komplet-
tering av riksstatsforslaget for budgetaret 1951/62, m. m. har chefen fér
finansdepartementet under rubriken sDet ekonomiska ligets (s. 17—23)
nirmare behandlat frigan om den ekonomiska politiken under den nir-
maste tiden. Da bankoutskottet i férevarande utldtande har fér avsikt att
upptaga frigan om den fortsatta ekonomiska politiken i anslutning till en
av fullmiktige i riksbanken till bankoutskottet avgiven skrivelse angéende
penningpolitiken och di nyssnimnda avsnitt av sistnimnda proposition
ingar i den del av densamma, som hinvisats till statsutskottet, har banko-
utskottet efter samrad med statsutskottet funnit sig bora upptaga departe-
mentschefens férenimnda uttalanden till behandling i férevarande sam-
manhang.

Departementschefen anfér:

»Vid anmilan fo6r omkring en méanad sedan av propositionen nr 143 med
forslag till forordning om skatt & elektrisk kraft stillde jag fragan, huru-
vida den ekonomiska utvecklingen kunde sigas ha legat i linje med de upp-
gjorda prognoserna eller om det i belysning av vad som sedan arsskiftet
intraffat funnes anledning att pa nytt overviiga de krav som maste stillas
P4 den ekonomiska politiken for att ny stabilitet i samhillsekonomien skulle
kunna ernas vid det ligre penningvirde som vore att forutse. Jag lamnade
i anslutning dartill en preliminidr &versikt av utvecklingen pa olika omra-
den, sidan den di kunde bedémas i ljuset av de ekonomisk-statistiska data
som foreldgo for den gdngna delen av aret. En mera definitiv beddmning
av den fortsatta ekonomiska utvecklingen och den dirav betingade ekono-
miska politiken ansdg jag dock béra ansta, tills det slutliga riksstatsfor-
slaget framlades och da pagaende utredningar, bland annat inom konjunk-
turinstitutet, hade slutforts. Nar nu ifrdgavarande undersékningar fardig-
stillts, kan det konstateras, att den karakteristik av liget, som gavs i sam-
band med nyssnamnda proposition, i allt visentligt fortfarande fger giltig-
het. Jag torde darfor hiar kunna inskrianka mig till att, med hanvisning till
den konjunkturrapport som i dagarna publicerats, i korthet erinra om hu-
vuddragen av de skedda forandringarna och de slutsatser som dirav kunna
dragas med avseende pa den framtida utvecklingen.
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Vad forst den internationella prisutvecklingen betraffar framhélls i pro-
positionen nr 143, att ravarupriserna fortsatt att stiga sedan slutet av ar
1950 och att prisrérelserna pa de utlindska marknaderna hade medfért
kraftigare prishojningar &n vad man vid arsskiftet riknade med. En av-
mattning syntes emellertid ha dgt rum sedan mitten av februari. Under den
tid som direfter forflutit ha ytterligare tecken framtritt som bestyrka, att
den allminna prisstegringen pa de internationella ravarumarknaderna for
tillfallet avstannat. Detta torde i avsevird man sammanhinga med utveck-
lingen i Forenta staterna. I och med att ett allmént pris- och l6nestopp in-
forts i USA i slutet av januari 1951 torde man fi rikna med en betydligt
laingsammare prisuppging dairstides i fortsittningen &dn hitintills. Dess-
utom synas foér nirvarande de amerikanska upplagringsképen av nyckel-
ravaror for den civila och militira beredskapen ha minskat négot. Dessa
omstindigheter bora fi en dimpande inverkan pa hela det internationella
konjunkturférloppet med hinsyn till den amerikanska ekonomiens domi-
nerande inflytande inom virldsekonomien. Vid sidan hérav torde det inter-
nationella regleringssystem for ravaror, som haller pa att byggas upp, kom-
ma att minska utrymmet for en ytterligare spekulativ uppdrivning av pris-
nivan.

Forhastade slutsatser fa dock icke dragas av vad jag senast nimnt. Mot de
krafter som verka i stabiliserande riktning p&4 rédvarumarknaderna utom-
lands kunna stillas andra faktorer som tendera att driva priserna ytter-
ligare i hojden eller i varje fall motverka en prissiankning. Silunda forut-
sitta de uppgjorda planerna foér upplagringen i beredskapssyfte i Forenta
staterna en utdékning av inkopen under budgetaret 1951/52 i férhéllande
till nu I6pande budgetar. Hiarutéver méste man vara beredd pa att halv-
och firdigfabrikatens priser efterhand komma att anpassas till de hoj-
ningar som redan dgt rum pé ravaruomradet. De nu intriffade prisfallen,
respektive uppbromsningarna av prisstegringen betriffande vissa révaror
kunna diirfér, sisom konjunkturinstitutet framhaller, icke anses forebidda
nagot slut pa4 nu radande inflationskonjunktur, si linge det politiska osa-
kerhetstillstindet bestar och forsvarsutgifterna fortsatta att 6ka mot de i
upprustningsprogrammen fastslagna nivaerna. Den ekonomiska politiken
maste darfoér rikna med risken fér en fortsatt internationell prisstegring
och inritta sig dérefter. Detta innebar dock icke, att forhoppningen om ett
omslag pa virldsmarknaderna behdver avskrivas.

I fraga om utvecklingen inom landet triader den pagiende upplyftningen
av pris- och lénenivan i férgrunden. Sdsom jag redan i propositionen nr 143
antydde, ha verkningarna pa den svenska prisnivin av den internationella
prisutvecklingen blivit stérre dn vad man vid arsskiftet stillde in sig pa.
Det star nu klart, att en betydligt starkare stegring av priser och léner kom-
mer att #ga rum i ar dn vad som kunde férutses vid arets borjan. Silunda
har levnadskostnadsindex redan under forsta kvartalet (fran december 1950
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till mars 1951) stigit med omkring 10 procent. Indexen ligger dirmed om-
kring 12 procent 6ver 1950 ars genomsnittsnivi. I dverviigande grad beror
denna utveckling pa de héjda export- och importpriserna. Denna prissteg-
ringsfaktor kommer iven i fortsittningen att gora sig gillande och pa-
verka den interna prisutvecklingen. Konjunkturinstitutets éverviiganden
gora det rimligt att rikna med en fortsatt importprisstegring, fast i lang-
sammare takt, 4ven om ravarupriserna pi de utlindska marknaderna skulle
stabiliseras. De intraffade hojningarna pa rédvaruomradet ha som nimnts
dnnu ej mynnat ut i en motsvarande prisuppgang pa fiardigvaror och halv-
fabrikat. Vid sidan hirav pekar konjunkturinstitutet pa det prisuppdrivan-
de element som utgores av de prisspinningar som uppstd mellan hemma-
marknadsvaror 4 ena sidan och import- och exportvaror & den andra. Ett
ytterligare skil att vinta en fortsatt hdjning av den svenska konsumtions-
prisnivan ir, att denna endast s& smaningom och med betydande efterslip-
ningar réner inverkan av de stegrade export- och importpriserna. Slutresul-
tatet kommer att bero pi, 4 ena sidan, kostnadsfériandringar av inre eller
yttre orsaker och, 4 andra sidan, det kopkraftsmotstidnd som bjudes mot
stravandena att kompensera kostnadsstegringarna genom prishdjningar.
Styrkan av motstandet fran koparnas sida betingas i hog grad av hur for-
hallandet mellan tillgang och efterfrdgan i samhillet gestaltas under in-
flytande av den férda ekonomiska politiken.

Av det senast anforda féljer, att mojligheterna att begrinsa prisrorelserna
inom landet till absolut ofrankomliga prisstegringar maste grundas pa at-
garder for att uppritthilla den samhillsekonomiska balansen. I detta
hénseende ha de reala forutsittningarna icke i avgérande man férandrats
i jamforelse med lidget vid arsskiftet, iven om de psykologiska betingelserna
for stabiliseringspolitiken férsimrats genom den Gkade niring &t infla-
tionistiska férvintningar som de gdngna manadernas utveckling medfért. I
motsats till de avsevirda avvikelserna betriffande de prismissiga berik-
ningarna hilla de reala nationalbudgetkalkylerna i stort sett fortfarande.
Skil saknas dirfor att fér niarvarande framligga en reviderad nationalbud-
get, sisom ursprungligen férutskickats. Endast mindre jimkningar kunna
for dagen bedomas vara erforderliga i dessa kalkyler. Salunda torde den
férsamrade tillférseln utifrdn av rdvaror enligt konjunkturinstitutet icke
komma att f4 mera betydande konsekvenser fér produktionsméjligheterna
under det nirmaste halvaret. Lagren inom landet kunna nimligen under
en Overgingstid overbrygga svérigheterna. Hinsyn till befarade ravarusva-
righeter togs dessutom vid de ursprungliga uppskattningarna av produk-
tionens storlek for i ar. Saframt icke skordeutfallet blir katastrofalt daligt,
finnes det dirfor grund foér férhoppningen, att den totala produktionen
inom landet i &r kommer att 5ka med omkring tre procent. Fér féljande &r
framsta diremot produktionsperspektiven i morkare dager, for si vitt icke
det virldspolitiska liget fériandras.
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I fraga om investeringsverksamheten och den offentliga konsumtionen
innebira de ytterligare forsvarsutgifter, som beslutats, en 6kning av an-
spraken pa de tillgingliga resurserna. Det dr dven mdojligt, att en storre del
av varutillgingen én tidigare beriknats kommer att utnyttjas for lagrings-
indamal och dirigenom undandragas den lpande férbrukningen. 1 ovrigt
kunna nigra mera visentliga forskjutningar i férhallande till Arsskiftets
berikningar icke konstateras betriffande ifradgavarande sektorer av det eko-
nomiska livet. Redan den nu kéiinda stegringen pa omradet for investeringar
och offentlig konsumtion far emellertid till f6ljd, att utrymmet for privat
konsumtion minskar i jimforelse med de férutvarande beridkningarna. Un-
der det att man tidigare kunde rikna med méjligheter till niira tva procents
okning av den privata konsumtionen, torde det nu vara riktigast att utgd
fran att konsumtionsstandarden i stort sett maste bli oférédndrad i forhal-
lande till fjolarets. Detta rimmar ocksa tdmligen vil med de genomsnittliga
pris- och l6nerelationer som synas bli resultatet av den pagaende forskjut-
ningen pa ifrdgavarande omraden. Emellertid délja genomsnittstalen for de
intriffade I6nestegringarna de avsevirda olikheter som foreligga betraffande
forandringarna i de skilda arbetsmarknadssektorerna. De fack, for vilka
kollektivavtal triaffades pa ett tidigt stadium, ha fatt otillricklig kompensa-
tion for varufordyringen och dirigenom sinkt levnadsstandard, medan
andra fack lyckats erna hdjningar Gver genomsnittet och foljaktligen en
standardférbéttring i storre eller mindre utstrickning. Samst stillda i fore-
varande avseende dro spararna och 6vriga kategorier med oforindrade pen-
ninginkomster. Pa detta sitt har en snedvridning av Iénestrukturen upp-
kommit, som — forutom att den skapar orittvisor och ojamnheter i de in-
dividuella fallen under lpande avtalsperiod — ger upphov till komplicerade
problem vid de stundande léneférhandlingarna for nista avtalsperiod och
férsvarar anstringningarna att istadkomma en framtida pris- och l6ne-
stabilitet.

En betydande modifikation i friga om moéjligheterna till standardhéjning
kan komma att betingas av utrikeshandelns gestaltning. De nirmaste mana-
derna ha namligen landets bytesrelationer gentemot utlandet, tack vare den
snabba stegringen av exportpriserna pa skogsindustriprodukter, forbattrats
i en takt som vida 6verstiger vad man férut vagat hoppas pa. De radande
noteringarna peka pa ytterligare, avsevarda forbattringar. Skulle dessa for-
bittringar bli bestdende och rentav ga dnnu lingre, innebir detta en syn-
nerligen virdefull vinst for det svenska folkhushallet, vilken skulle viga lika
tungt som den for i 4r uppskattade produktionsokningen och i motsvarande
man 6ka utrymmet for ett tillgodoseende av de olika behoven inom landet.
Underlaget foér en bedémning av den framtida utvecklingen av bytesrelatio-
nerna med utlandet dr emellertid icke tillrickligt for att det skall vara méj-
ligt dnnu att i den ekonomiska politiken bygga pa de tendenser som for
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tillfallet kunna skonjas. Den fortsatta utvecklingen i detta hinseende for-
tjanar dock att foljas med storsta intresse.

Aven i vrigt ar det pakallat att félja utrikeshandeln med uppmirksam-
het. Sévil export- som importvirdet befinner sig i kraftig 6kning. Under
arets tvd forsta manader har importen stigit snabbare an exporten, vilket
resulterat i ett mycket betydande importdverskott, nimligen icke mindre dn
389 miljoner kronor. Detta stora overskott kan vara i huvudsak sisongmas-
sigt, men det kan ocksa tyda pa en inflationistisk ansvillning av importen,
och da icke si mycket i friga om noédvindiga ravaror och brinslen utan
snarare betriffande mera umbirliga varor.

Under intrycket av importéverskottet samt mahinda ocksa pa grund av
okade forskottsbetalningar har ett avsevirt valutautfléde agt rum under ja-
nuari—februari och i borjan av mars. Direfter har en omsvingning intrif-
fat och valutareserven ater borjat pafyllas bl. a. pa grund av apprecierings-
ryktena. Nettoresultatet under forsta kvartalet blev, sisom framgar av ne-
danstiende tabell, en nedging av den centrala valutareserven med 106 mil-
joner kronor.

Den centrala valutareserven.

. 31/12 31/3 30/6 31/12 31/3
Riksbanken 19/49 1940 19!;0 19/50 195/1
Guld ... .. , o 362 359 369 466 588
US-dollar . . 385 468 512 493 443
Engelska pund ) 508 385 316 212 244
Ovriga valutor === . 61 106 120 215 236
Summa (brutto) 1 316 1318 1317 1386 1511
Kronskulder (netto) — 126 -—134 —96 -—232 —463
Summa (netto) 1190 1184 1221 1154 1048
Riksgdldskontoret
Engelska pund . 109 109 o o —
Franska francs . 45 — _— —_— —_
Summa 1 344 1293 1221 1154 1048
Clearing .. .. . . . . . .. —36 —31 —35 = —

Totalsumma 1 308 1262 1186 1154 1048

‘P& penning- och kapitalmarknaden har den i propositionen 143 berorda
okningen av bankernas kreditgivning fortsatt. Sedan Koreakrigets borjan
och fram till och med mars innevarande ar har salunda affirsbankernas ut-
laning 6kat med cirka 1 160 miljoner kronor, att jamféras med en 6kning
om cirka 480 miljoner kronor under juli—mars 1949/50. Utlaningstakten
hos sparbankerna har diremot nagot begriinsats. Dessas utldning (84 storre
sparbanker) har under perioden juli—mars 6kat med cirka 210 miljoner
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kronor mot cirka 290 miljoner kronor for ett ar sedan. Avsaktningen beror
framfor allt pa att sparbankernas likviditet under senare hilften av ar 1950
varit hart anstringd till f61jd av en forsvagad inlaning. I mars och bérjan
av april har liget pa penning- och kapitalmarknaden i dess helhet priglats
av atstramning, varfér sirskilda likviditetsbegrinsande &atgirder, utover
dem som tidigare vidtagits, icke erfordrats under ifrigavarande period.

Sasom jag framhoéll i nyssnidmnda proposition, fir ansvillningen av ban-
kernas kreditgivning naturligtvis ses mot bakgrunden av den 6kning av
importen och investeringsverksamheten som dgde rum under ar 1950 och
som fortsatt under innevarande ar. Det kan emellertid icke rdda nigot tvivel
om att utvecklingen pa kreditmarknaden utgér en av de faktorer som kan
rubba bade jimvikten mellan efterfragan och tillgdng inom landet och ba-
lansen i forhallande till utlandet och som darfér kraver en oavlatlig upp-
marksamhet i dagens lige.

Vad jag hir anfort med utgdngspunkt fran konjunkturinstitutets material
innebir, som jag inledningsvis framhallit, ingen avgérande dndring gent-
emot den ekonomiska Gversikt som limnades i propositionen nr 143. For
den nirmaste framtiden finnes det darfor icke heller skil for en avvikelse
fran de riktlinjer for den ekonomiska politiken som jag dir angav och vilka
i stort sett 6verensstimma med det program foér den ekonomiska politiken
som framlades i finansplanen till arets statsverksproposition. Detta program
ticker alla omraden av det ekonomiska livet och har sin tyngdpunkt for-
lagd till strivandena att begrinsa de inflationistiska verkningarna av den
uppdrivna vinstkonjunkturen pa foretagaromradet. Som de viktigaste in-
strumenten hirvidlag framsta:

1. en aktiv finanspolitik, syftande till att ernd en sddan overbalansering
av driftbudgeten, att stérsta mojliga del av statens kapitalutgifter tickes av
egenliga statsinkomster, och baserad pa, a ena sidan, aterhdllsamhet pa
utgiftssidan och, 4 andra sidan, 6kning av statsinkomsterna genom bland
annat héjda skatter;

2. en kreditbegriansande penningpolitik stodd pa reglering av kassareserv-
bestimmelserna i forening med den genomfoérda héjningen av den allminna
rintenivin samt den triffade 6verenskommelsen med bankerna om restrik-
tivitet vid utldningen;

3. en investeringsskatt for att motverka en inflationistisk ansvillning av
sddana lagerdkningar och maskinanskaffningar som finansieras med fore-
tagarens egna vinstmedel;

4. en prisutjimningsavgift vid export av skogsindustriprodukter for att
reducera risken for jimviktsstorande verkningar pa samhillsekonomien av
de O6vernormala vinsterna i vederbérande branscher;

5. en direkt reglering av byggnads- och anliggningsverksamheten s att
denna halles inom ramen for de personliga och materiella resurserna;
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6. en effektiv priskontroll fér att férhindra uppkomsten av sekundira
prisstegringar inom landet.

Allt efter omstindigheterna kunna de olika atgidrder, som inrymmas i
programinet, aktiviseras och skirpas i enlighet med de faststillda princi-
piella riktlinjerna.

Till de sdrskilda problem, som hénféra sig till hostens avtalsrérelser och
som kriva ingdende Overviganden, torde jag sedermera fa idterkomma. Ett
standpunktstagande i hithérande fragor maéste foregds av Gverliggningar
med arbetsmarknadens parter. Med hinsyn till fragornas stora rickvidd for
den samhillsekonomiska utvecklingen pa nagot lingre sikt bor dessutom
samrad ske med vederbérande politiska och ekonomiska organisationer.»

I skrivelse den 28 april 1951 ha fullmdktige i riksbanken delgivit utskot-
tet fullmiktiges uppfattning rorande riktlinjerna for penningpolitiken.
Fullmaktige ha anfort foljande:

»De penningpolitiska atgirder, som vidtogos omkring mitten av ar 1950,
omfattade dels utfirdandet av sirskilda kassareservsbestimmelser f6r
affarsbankerna, dels ingdendet av Overenskommelser mellan riksbanken
och de mera betydande kreditinstituten om en restriktiv kreditgivning, dels
en marknadspolitik fran riksbankens sida syftande till en &tstramning av
penningmarknaden, dels accepterandet av en viss rintestegring som en
konsekvens av en sddan politik, dels slutligen ett samarbete mellan riks-
gildskontoret och riksbanken for att i stérsta mdéjliga utstrickning tacka
det statliga medelsbehovet pA marknaden utanfér riksbanken. Det huvud-
sakliga syftet med dessa Atgirder var att s6ka begrinsa den kreditexpan-
sion, som gjort sig gilllande sedan september 1949. Det ir icke mojligt att
avgora, hur den totala kreditvolymen utvecklats om dessa atgirder icke
vidtagits; emellertid kan nu konstateras, att kreditutvidgningen trots dessa
fortsatt i en snabbare takt d4n den, som kunde iakttagas under den tioména-
dersperiod, som avslutades med juni 1950. Utlaningsékningen i de vikti-
gare kreditinstituten belyses av sammanstillningen i tabell 1.

Foér den kvantitativt sett betydelsefullaste av de olika grupperna av kre-
ditinstitut, affirsbankerna, lamnar diagram 1 en 6versikt av den totala
kreditvolymens utveckling fran och med juli manad 1950 i jimforelse med
de tvad niarmast foregdende arsperioderna.

Mot bakgrunden av den sarskilt sedan mitten av ar 1950 pigdende kredit-
expansionen, i forsta hand hos affirsbankerna, skall i det foljande nagra
kommentarer lamnas till de inledningsvis berérda penningpolitiska at-
girderna.

De foreskrifter om skyldighet for affirsbankerna att hélla sarskilda
kassareserver, som i juli 1950 féreslogos av fullmiktige och tradde i kraft
fran och med oktober 1950, beredde vid denna tid icke affarsbankerna nigra
storre svarigheter. Att de icke blevo av mera ingripande natur berodde pd
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Tabell 1. Ulldningen hos vissa kreditinstitut, Milj. kr.
Afférsbank Postspar- Central-
TS erna De 84 storsta banken Kassorn
Disponerade sparbankerna | (kommun- o. a
belopp fastigh. 14n) Disp. belopp

1949: augusti ................ 7 818 4 644 685 336

1950: juni . ..., 8 560 4987 758 380
Foérandring under perioden

sept. 1949—juni 1950 .... + 742 4+ 343 + 73 + 44

1950 juli ...l 8 665 5022 384

angusti ................ 8 704 5 056 390

september .............. 9038 5 087 795 395

oktober ................ 9 042 5114 401

november .............. 9138 5137 405

december .............. 9240 5131 846 404

1951: januari .........0...... 9 380 5 148 865 406

februari ................ 9 401 5179 874 408

MATS .t vvvenerenennnnnn 9723 5201 888 414
Foérandring under perioden

juli 1950—mars 1951 .... -+ 1163 + 214 + 130 4+ 34

att riksbanken i forsta hand 6nskade motverka kreditexpansionen genom
de frivilliga 6verenskommelserna om kreditbegrinsningar och riknade med
att genom samarbete med kreditinstituten kunna pa ett mera smidigt och
for det svenska niringslivet mindre stérande sitt ni ett i stort sett till-
fredsstillande resultat. P4 grund av den kreditutvidgning, som intraffat
sedan de sarskilda kassareservsbestimmelserna sattes i kraft, ha dessa kom-
mit att fa okad effekt, och det har under den senaste tiden intriffat, icke
blott att enstaka banker utan dven att affirsbankerna totalt sett icke kun-
nat redovisa kassareserver, som motsvarat de i foreskrifterna avsedda. Till
denna friga iterkomma fullmiktige i det foljande.

Riksbankens marknadspolitik méiste beddmas mot bakgrunden av & ena
sidan de krav pa likvida medel, som penningmarknaden, nirmast affirs-
bankerna, ha att tillgodose, 4 andra sidan de konsekvenser for likviditeten
P4 marknaden, som riksbankens olika transaktioner tillsammantagna ha.
For bada dessa faktorer éro sdsongvariationer, sammanhingande med bl. a.
skatteuppborderna, statsutgifterna och de traditionella betalningsvanorna,
av mycket stor betydelse. Konsekvenserna for marknadslikviditeten av riks-
bankens olika transaktioner, fordelade pa olika angivna huvudgrupper,
framga av foljande tabell, i vilken ett plustecken framfér en siffra angiver,
att penningmarknaden erhillit ett likviditetstillskott fran riksbanken, me-
dan ett minustecken innebér, att ifrdgavarande belopp i likvida medel dra-
gits in fran marknaden till riksbanken.

I anslutning till denna tabell fortjdnar framhallas, att den sisongmis-
siga likviditetsokningen under andra halvaret 1949 praktiskt taget helt och
héllet 4stadkoms genom en instrémning av valutor till riksbanken, medan
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Tabell 2. Riksbankens transaktioner och ulvecklingen av tillgingen pd betalningsmedel. Milj. kr.

1949 1950 1951
3:e kv.|d:e kv.[l:a kv.|2:a kv.[3:e kv.|4:e kv.|1:a kv.
Nettoresultat av riksbankens samtliga
guld- och valutatransaktioner ...... + 222 + 284 + 42) 4+ 46| + 85| — 158| — 137
Nettoforindringar & statliga myndig-
heters checkriakning i riksbanken ....| ++ 175 — 27| + 56| — 122 4+ 107| — 117 — 219
Nettoresultat av riksbankens kop och for-
sidljning av svenska skattkammarvix-
lar och obligationer ................ — 366| + 309| — 533| 4 182 — 88 4 766( + 109
Andra transaktioner med marknaden ..|— 61| + 20— 4]— 61— 30|+ 3|+ 46
Nettoresultat av riksbankens trans-
aktioner ........... .. iiiiiiia — 30| 4- 586] — 439} + 45| + 74| 4 494 — 201
Utelopande sedlar.................... + 32| + 259| — 126} + 17| 4 19| + 315 — 158
Affarsbankernas m. fi. tillgodohavanden
4 checkrikning hos riksbanken ...... — 62| + 327| —313| + 28| + 55] -} 179|— 43
Summa férindringar av tillgingen pé
betalningsmedel .................. — 30| + 586| — 439| + 45| 4+ 74| 4 494[— 201

under andra halvaret 1950 riksbankens valutastillning foérsvagades. Den
monetéra expansion, som normalt upptrider under det andra halviret och
som var av ungefir samma storlek ar 1950 som ar 1949 (568 mot 556 mil-
joner kronor), kom dirfér att under senare delen av ar 1950 huvudsakli-
gen forliggas till skattkammarvéxeltransaktionerna i stillet for till valuta-
transaktionerna. Vid bedémandet av tabellens siffror over resultatet av
riksbankens kép och forsiljningar av skattkammarvixlar och obligationer
bor beaktas, att en omliggning av riksgédldskontorets. praxis skedde i slu-
tet av ar 1950. Tidigare hade vid en tillstromning av medel till riksgilds-
kontoret en inlésen av skattkammarvixlar i riksbanken omedelbart skett.
Numera samlar kontoret inflytande overskottsmedel pa sin inldningsrik-
ning i riksbanken och tillgodofores en viss rinta. Resultatet f6r penning-
marknadens likviditet blir detsamma, men en forskjutning intrider mel-
lan de i ovanstiaende tabell redovisade beloppen foér férindringarna pa de
statliga myndigheternas checkrikning och i virdepappersinnehavet. Detta
ar forklaringen till att exempelvis under férsta kvartalet 1951 nettofor-
indringarna pa de statliga myndigheternas checkrikningar i riksbanken
ledde till en likviditetsminskning med 219 miljoner kronor, medan mot-
svarande period 1950 samma transaktioner medférde en likviditetsokning
pa 56 miljoner kronor.

En niarmare o6versikt éver samtliga konsekvenser fér penningmarkna-
dens likviditet av alla riksbankens transaktioner under perioden fr. o. m.
juli 1950 i jimforelse med utvecklingen de tvi nirmast foregaende éren
erhalles av diagram 2.

Av diagrammet framgar, att riksbanken under andra halvaret 1950 till-
forde marknaden medel i ungefiir samina omfattning som under motsva-

2 — Bihang till riksdagens protokoll 1951. 8 saml. Nr 20.
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rande perioder dren 1948 och 1949. Under den hittills gdngna delen av ar
1951 ha diremot riksbankstransaktionerna lett till ett nigot storre likvidi-
tetstillskott dn tidigare ar, huvudsakligen beroende pa att aterstromningen
av likvida medel till riksbanken under januari 1951 var mindre an vad
som kan betraktas som normalt fér sidsongen.

Genomforandet av denna marknadspolitik fran riksbankens sida har
medfort, att penningmarknaden sedan sommaren 1950 kénnetecknats av
anstringd likviditet och tidvis utpriglad stramhet, bortsett fran enstaka,
kortvariga perioder, da likviditeten tillfalligt stigit pa grund av noédvin-
digheten att méta viantade pafrestningar, t. ex. i samband med skatteupp-
borden i mars 1951. Anledningen hértill har varit, att kraven fran mark-
nadens sida varit betydligt starkare &n vad som motsvarat det medelstill-
skott, som riksbankstransaktionerna limnat. Detta férklaras av att kredit-
expansionen trots de penningpolitiska atgéirder, som vidtagits fér dess ddm-
pande efter Korea-konfliktens utbrott sommaren 1950, icke visat nigon
tendens att avtaga utan i stillet intensifierats. Den inldningsdkning, som
affiarsbankerna kunnat registrera under de sista tre kvartalen, ligger lagre,
under senare delen av 1950 t. o. m. vasentligt lagre, &n motsvarande 6kning
ett ar tidigare, och synes fi betraktas nirmast sisom en foljdféreteelse
till utldningsstegringen.

Forhallandet mellan riksbankstransaktionernas inverkan och de krav,
som enbart affirsbankernas kreditutvidgning stillt p4 penningmarknaden,
framgar vid en jamférelse mellan diagram 1 och 2 samt belyses nirmare
av foljande tabell, i vilken de mera markerade siisongvariationerna elimi-
nerats dirigenom, att siffrorna avse fordndringarna vid angivna tidpunk-
ter i forhallande till laget vid motsvarande tidpunkter ett ar tidigare.

Tabell 3.

. Riksbankstransaktionernasto-

Affarshankernas kreditdkning tala tillskott till marknads-

sedan ultimo juni 1950 utdver| X .

likviditeten sedan ultimo juni

Ultimo motsvarande kreditdkning ett
ar tidigare 1950 utdver motsvarande till-
skott ett ar tidigare
Milj. kr.

1950 juli ... e, + 79 — 41
augusti .......... ... ... ... + 195 + 81
september .................. + 272 + 104
oktober .................... + 288 + 178
november .................. -+ 367 4+ 86
december .................. 4+ 451 4 12
1951: januari .................... + 542 + 212
februari .................... -+ 562 + 270
IMATS o it etreeeereeannnees -+ 680 + 250

Det torde framga av de i tabellen angivna siffrorna, att det primira i
den utveckling, som &gt rum, varit kreditexpansionen. Riksbanken har
genom sina transaktioner endast i efterhand och i begrinsad utstrickning
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forsett penningmarknaden med de medel, som erfordrats for att sitta kre-
ditmarknaden i stdnd att fungera pa traditionellt sitt. Salunda var fran och
med juli 1950 till och med mars 1951 enbart affirsbankernas utlanings-
okning 1163 miljoner kronor eller 680 miljoner kronor stérre an motsva-
rande period ett ar tidigare, medan riksbankens transaktioner tillférde
marknaden medel fér 367 miljoner kronor eller 250 miljoner kronor mera
an ett 4r tidigare. Resultatet blev som framhallits en &tstramning av pen-
ningmarknaden, nagot som ingick som ett led i de penningpolitiska at-
géirder, som inledningsvis angivits.

Konsekvenserna av riksbankens marknadspolitik blev som férutsett en
riantestegring. Denna tog till att boérja med formen av dels en héjning av
diskontot pa kortfristiga skattkammarvixlar fran 1 till 2 procent, dels en
successiv rdnteglidning uppat pa marknaden fér langfristiga obligationer,
mera accentuerad allt eftersom l4get pa penningmarknaden &tstramades,
men inom ramen for i stort sett oféridndrade in- och utldningsrintor. Denna
period av rinteglidning avbrots genom att riksbanken fran och med den 1
december 1950 hojde det officiella diskontot med 1/, procent, varefter
ovriga rantesatser anpassade sig efter det nya diskontoliget. Riksbanken
har direfter strivat efter att med bibehéllande av stérsta méjliga stramhet
P4 penningmarknaden stabilisera rénteliget och motverka uppkomsten av
en ny ranteglidning. Detta har nédviandiggjort vissa marknadsoperationer,
vilka i och for sig motverkat atstramningen pa penningmarknaden men
varit av sa begrinsad omfattning, att deras betydelse i jimforelse med
andra faktorer, som péaverkat marknaden, maste betecknas som under-
ordnad. De ha fallit inom ramen f6r de riksbankstransaktioner, som ovan
siffermassigt redovisats.

Vad slutligen betrédffar strivandena att i storsta moéjliga utstrickning
ticka det statliga lanebehovet utanfor riksbanken kan erinras om att riks-
galdskontoret i november 1950 beslot emittera ett 3t/y procent femtonéarigt
statslan, pa vilket tecknades nigot 6ver 200 miljoner kronor, samt i augusti
och oktober 1950 och februari 1951 utbjod skattkammarvixlar till forsalj-
ning p4 marknaden. Anbuden i oktober uppgingo till 95 miljoner kronor,
men 75 miljoner kronor hirav, avseende den langre av de tvd utbjudna
vixeltyperna, antogs ej, da diskontot ansags for hogt. Nagra dagar senare
placerades emellertid 85 miljoner av den kortare vixeltypen till ett dis-
konto, som kunde godtagas av riksgildskontoret. Aven i februari uppstodo
vissa motsitiningar betrdffande diskontots hoéjd, vilka emellertid efter
underhandlingar kunde avlidgsnas, si att det ursprungligen tecknade be-
loppet, 205 miljoner kronor, kunde placeras.

Det ligger i sakens natur att, d4 nagon egentlig marknad for skattkam-
marvixlar icke finnes i Sverige, svarigheter uppstd vid faststillandet av
diskontot pa dylika véxlar. Affarsbankerna, mellan vilka ett visst sam-
arbete vid avgivandet av anbud torde forekomma, std som en grupp, med
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intresse att héja forrantningen pé sina kortfristiga placeringar, mot riks-
gildskontoret, som 6nskar nedbringa statens rintekostnader. Om den enda
instans, som kan konkurrera med affirsbankerna, namligen riksbanken,
icke begagnade sig av sin méojlighet eller icke hade mdéjlighet att i sista
hand fran riksgildskontoret overtaga skattkammarvixlar, skulle riksgéilds-
kontoret i ligen, da medel for bestridande av statens utgifter maste an-
skaffas, nédgas godtaga praktiskt taget varje rintekrav fran affirsbanker-
nas sida. A andra sidan forekomma situationer, da penningmarknaden ar
s& stram, att skattkammarvixlar 6ver huvud ej kunna placeras dirp4, obe-
roende av svarigheter att ni uppgodrelse om diskontots storlek. En sidan
situation foéreldg enligt riksbankens och riksgidldskontorets bedémande i
december 1950, da riksbanken foljaktligen, delvis i samband med en kon-
verteringsoperation, 6vertog vixlar fér 397 miljoner kronor. Att detta be-
démande var riktigt framgar av det forhéallandet, att affirsbankerna in-
nan méanadens slut blevo nédsakade att siilja 40 miljoner kronor av sitt
innehav av skattkammarvaxlar till riksbanken for att moéta pafrestningarna.

Av det sagda framgar, att riksbankens transaktioner i skattkammar-
viaxlar med riksgildskontoret inneburit av angivna forhéallanden och Gver-
vaganden motiverade avvikelser frin den sedan sommaren 1950 vidhallna,
principiella linjen att i s& stor utstrickning som mdéjligt forligga statsupp-
ldningen till marknaden utanfér riksbanken. De ha icke medfért ett upp-
givande av malet att nd och vidmakthalla stérsta mdojliga stramhet pa pen-
ningmarknaden. Transaktionerna i fraga ingi i den tidigare atergivna siffer-
redogdrelsen for riksbankens marknadspolitik.

Det bor tilliggas, att vid affirer i skattkammarviixlar mellan rikshanken
och marknaden, d. v. s. huvudsakligen affirsbankerna, riksbankens instill-
ning varit att skattkammarvixlar med 16ptid avpassad efter marknadens
behov och &nskemdl alltid skola tillhandahallas. A andra sidan kunna
affarsbankerna alltid paridkna att sédlja skattkammarvixlar till riksbanken.
Héarigenom ha vixlarna fatt karaktiren av en verklig likviditetsreserv, vars
huvudsakliga skillnad gentemot kontanta medel 4r att de lopa med viss
rinta, nigot som bér minska benigenheten hos bankerna att begagna denna
likviditetsreserv for okad utlaning. Vid bedémandet av riantans héjd bor
detta forhallande beaktas; skattkammarvixeldiskontot bor féljaktligen be-
traktas mot bakgrunden av bankernas kostnad vid inldning av medel av
motsvarande karaktar.

Penning- och kreditmarknadens utveckling sedan sommaren 1950 har,
sdsom nirmare framgar av den ovan limnade redogorelsen, i mycket hog
grad paverkats av de osedvanligt starka krav pa krediter, som utgatt fran
det svenska néringslivet. Dessa krav ha i huvudsak foéranletts av en ut-
okning av vir internationella handel, delvis sammanhidngande med impor-
lens liberalisering, de av vérldsinflationen framkallade prisstegringarna, en
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okad lagerhillning av viktiga varor samt en viss 6kning av investerings-
verksamheten, bl. a. i bostidder. Delvis méste de emellertid enligt fullmék-
tiges mening dven aterféras pa stegrad konsumtion och ékade inkop for
lagring fran handelns och enskildas sida av konsumtions- och konsum-
tionskapitalvaror samt, sdrskilt under den sista fasen av den period av
ranteglidning som avslutades i december 1950, av en viss skredithamst-
ring», utlést av farhagor for ytterligare riantestegring och for 6kade svarig-
heter att till f6ljd av den péagdende atstramningen av penningmarknaden
i fortsittningen erhalla kredit. Det visade sig att den mellan riksbanken
och kreditinstituten ingdngna Overenskommelsen om aterhéllsamhet vid
kreditgivningen, forsvagad av de svenska kreditgivarnas starka konkurrens
om de goda kunderna, men & andra sidan férstirkt av de penningpolitiska
medel som funnos till riksbankens disposition — skérpta kassareservsbe-
staimmelser, atstramning av penningmarknaden och rinteh6jning - icke
holl infér den belastning, som dessa stegrade kreditkrav inneburo. Mot bak-
grunden av det samarbete med affarsbankerna, som riksbanken uppritt-
hallit under de senaste aren, vilja fullmiktige icke ifragasitta affarsban-
kernas onskan att i det allmidnnas intresse, och darfér dven i eget intresse
pa langre sikt, lojalt fullf6lja den triaffade overenskommelsen om kredit-
inskrinkningar. De sista tre kvartalens utveckling pa kreditmarknaden ger
emellertid vid handen, att férmagan hartill saknas i ett lige med si starka,
i stor utstrickning av ekonomiska foérhallanden utomlands orsakade pa-
frestningar, som den senaste tiden utvisat.

Betraffande penningpolitiken under den nirmaste framtiden vilja full-
miktige, utan att dirmed taga stallning till den allminna rintepolitiken,
som sin bestimda mening uttala, att i det rddande liget ett upprepande av
den rinteglidningsprocess, som forekom fran sommaren 1950 till och med
november 1950, icke bor forekomma. Skulle en spekulation, som antecipe-
rade en sddan utveckling, uppstd — vissa tecken hirpa visade sig under
april — dmnar riksbanken bryta denna, dven om detta skulle medfora ett
tillfalligt avsteg fran striavandena att halla penningmarknaden stram. Rinte-
forandringar skola enligt fullmiktiges asikt vara resultatet av beslut, fat-
tade av de ansvariga myndigheterna under beaktande av tendenserna i det
radande liget och efter 6vervigande av rintans sannolika inverkan pa den
ekonomiska utvecklingen i dess helhet, och icke framkomma som konse-
kvens av eftergifter at tillfalliga, pA marknaden upptridande spekulativa
faktorer.

Om i den niarmaste framtiden en férnyad prisuppgang pa de internatio-
nella rAvarumarknaderna intriffar och virldsinflationen far fornyad kraft
kan enligt fullmaktiges mening ett fullféljande av den férda penningpoli-
tiken hindra en fortsatt omfattande kreditexpansion endast om den kom-
bineras med en starkt restriktiv ekonomisk politik i 6vrigt. Av sirskild
betydelse i detta sammanhang anse fullmiktige vara ett fullféljande av en
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skattepolitik i forening med en allmén budgetpolitik, som medfér en balan-
sering eller om mdjligt en 6verbalansering av hela budgeten, och en investe-
ringspolitik, som begrinsar framfor allt de investeringar, som icke leda till
en hojning av produktionen av for folkhushéallet betydelsefulla nyttigheter
och exportvaror. Diarutover skulle vid en sadan utveckling kriavas en skarpt
prispolitik, som icke accepterar andra prishéjningar &n dem som fram-
tvingas av héjda importpriser, och en jordbruks- och allmin Iénepolitik,
som motverkar inflationsdrivande inkomstokningar. De prisstegringsien-
denser, som vid en dylik virldsutveckling férmedlas till Sverige via hdjda
exportpriser, béra enligt fullmmiaktiges mening i férsta hand motverkas ge-
nom ett fullfoljande eller eventuellt en utvidgning av systemet med pris-
utjamningsavgifter och tills vidare icke genom en hdjning av den svenska
kronans internationella virde.

Skulle 4 andra sidan den avmattning i den internationella prisutveck-
lingen, som kunnat skénjas under den sista tiden, bliva bestdende anse full-
maktige att ett fortsittande av penningpolitiken efter de hittills inslagna
vigarna tillsammans med en fortsatt allmin ekonomisk politik av restrik-
tiv art och aterhallsamhet i kraven pi konsumtionsékning har goda utsikter
att hindra en ytterligare monetir inflation.

Fullmiktige ha ovan antytt att de nu gillande, sirskilda kassareservs-
bestimmelserna okat i effektivitet allt eftersom affirsbankernas kredit-
expansion fortgatt. Detta har medfort, dels att vid vissa tillfillen bankerna
totalt sett haft ett mindre belopp innestdende i riksbanken &n vad bestim-
melserna avsett, dels att enskilda banker under en stor del av en manad
haft underskott men utjamnat dessa genom att vissa dagar, sirskilt de
fyra rapportdagarna, 6ka sina behallningar, tydligen med hjilp av tillfallig
upplaning. Ett sddant forfarande strider mot bestdmmelsernas sakliga inne-
bord. Da forfarandet under senare tid visat en tendens att f4 6kad sprid-
ning, ha fullmiktige denna dag beslutat att i skrivelse till Konungen fére-
sl en teknisk omliggning av foreskrifterna, varigenom ett dylikt kring-
gaende forhindras.»

Enligt vid skrivelsen fogat protokollsutdrag, utvisande drendets behand-
ling inom fullmiktige, anfordes reservation av herr Kristensson, vilken
betriaffande penningpolitiken under den nirmaste tiden anférde:

»Det iir nodviindigt att utan drojsmal hejda den pagdende inflationen.
Som ett led i denna stritvan ir det av stor vikt, att riksbanken vidtager at-
giarder for att snarast astadkomma en stramare penningmarknad, vilken
skulle framtvinga aterhallsamhet i kreditgivningen. Kreditexpansionen har
i ar fortsatt i snabb takt, och den 6nskvirda stramheten pa penningmark-
naden har ej kommit till stind. Man kan inte med ratta gora giillande, att
en verklig penningknapphet foreligger, sa linge affirsbankerna inneha be-
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tydande belopp av kortfristiga statspapper och likvil ej behovt tillgripa
nagon nimnvird rediskontering av vaxlar hos riksbanken. En atstramning
av penning- och kapitalmarknaden kommer att medféra en &aterhallande
effekt pa investeringsverksamheten. Aven om en stramare kreditmarknad
medfér en viss rintehdjning, bér denna oldgenhet tagas. Riantehdjningen
bér kunna hallas inom mattliga grinser. Om var penningpolitik, som sig
bor, pa lang sikt fasthaller vid sin strivan att dstadkomma ekonomisk sta-
bilitet vid en relativt lag ranteniva och alltsd den i nuvarande krissituation
mahinda ofrdnkomliga rantestegringen betraktas som endast av begriansad
varaktighet, bér det vara mdjligt att dstadkomma den erforderliga stram-
heten pa penningmarknaden, utan att rintan undergir nagon mera visent-
lig stegring fran nuvarande niva.

En rintestegring verkar visserligen prisférdyrande pa enskilda omréden,
men en atstramande penningpolitik motverkar & andra sidan en stegring
av den allminna prisnivan och dstadkommer pa sa sdtt ldgre framtida lev-
nadskostnader dn om en mindre restriktiv kreditpolitik féres. Den fore-
slagna politiken skulle medverka till att dimpa 6verkonjunkturen och bér
avvigas sd, att jamn och god sysselsattning uppratthalles.

En kredititstramning har den fordelen framfér direkt investeringskont-
roll av byggnadsregleringens typ, att den verkar aterhallande p& investe-
ringslusten och begrinsar investeringarna over elt vidare falt, i det den pa-
verkar praktiskt taget alla sidor av naringslivet. Aven foretag och enskilda,
som sjilva forfoga 6ver likvida medel, paverkas i inte ringa grad till ater-
hallsamhet med sina investeringar, nar en allmén kénsla av penningknapp-
het uppkommit pA marknaden. Infér de ovissa framtidsutsikterna framstar
det namligen for dessa dd som dnnu mer angelaget an tidigare att bevara
den goda likviditeten.

Atgirder for den ekonomiska balansens aterstillande bora inte endast
syfta till att begridnsa investeringarna utan iven till att 6ka sparandet. I
framsta rummet boér enligt min mening det enskilda sparandet uppmuntras
genom hirtill syftande skattelittnader, vilket dessutom skulle utgéra en
gird av rittvisa at en av inflation hart drabbad folligrupp. Aven det offent-
liga sparandet har i nuvarande lige sin stora betydelse. Jag finner det dar-
for onskvart, att en viss Overbalansering av driftbudgeten efterstriavas
under nista finansar. Det 4r under nirmaste framtiden, som det giller att
hejda inflationstendenserna och ligga grund for ett mer stabilt penning-
virde. Daremot anser jag inte tillradligt att genom nya skattehdjningar
astadkomma en visentlig héjning av det budgetdverskott, som dem férutan
kan av tillgingliga uppgifter férviantas. En hojning av den direkta beskatt-
ningen, vilken genom inflationen undergatt en inte avsedd skérpning, finner
jag utesluten. En 6kning av de indirekta skatterna anser jag likaledes inte
tillrackligt motiverad, di en sadan skulle héja levnadskostnaderna och
medféra krav pid héjda inkomster fran lontagare och andra folkgrupper
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vid kommande uppgoérelser. Nigon effektiv indragning av kopkraft skulle
en dylik atgard alltsa knappast medféra. Det dr dessutom svart att undga,
att den verkar ojamnt och darfér orittvist. En bestimd stravan till ater-
hallsamhet i de statliga utgifterna i avsikt att astadkomma ett budgetover-
skott utan skattehdjningar dr diremot en viktig sida av den ekonomiska
politik, som nu bér foéras. Det ar givetvis ockséa av stor betydelse, att den
ekonomiska politiken understdder alla naturliga tendenser till okning av
niiringslivets produktivitet och diarmed till héjning av den reala national-
inkomsten, vilket bl. a. skulle underlitta en 6kning av sparandet.

Jag instammer satillvida med fullmiktiges majoritet, att infor de pa
varldsmarknaden hoga priserna pa svenska varor systemet med prisutjam-
ningsavgifter tills vidare bor bibehillas, och att en hdjning av den svenska
kronans internationella virde tills vidare inte bor ifrdgakomma. I dverens-
stimmelse med de riktlinjer for penningpolitiken, som sedan ett par ar-
tionden accepterats av de svenska statsmakterna, ar emellertid bevarandet
av kronans inre kopkraft i konsumenternas hinder med uppritthallande
av en hdg och jamn sysselsittning en primir uppgift. Skulle ett vidmakt-
hallande av kronans yttre virde i foérhallande till andra valutor medfora
en utveckling, som i visentlig grad strider mot denna malsattning och med-
for betydande dndringar i den svenska prisnivan, bor en indring av kro-
nans yttre virde dvervigas. Forst sedan pris- och I6neutvecklingen i utlan-
det under andra halvaret kan overblickas och nagon férstirkning fgt rum
av den svenska valutareserven, torde detta sporsmail erhalla aktualitet.
Yitterligare en forutsittning ér, att under de nérmaste manaderna en si
restriktiv kreditpolitik och ekonomisk politik i &vrigt fores, att den inre
samhillsekonomiska jamvikten tryggas.

I den man en politik av ovan angivet slag igangsittes utan onddigt dréjs-
mal, bora forutsattningar kunna skapas for att den framtida inkomstut-
vecklingen fér olika folkgrupper hélles inom produktionsékningens ram,
varigenom nagra med ett fast penningvirde oférenliga tendenser fran dessa
omraden inte vixa fram. En fri samverkan mellan offentliga och enskilda
organ torde i sinom tid bli nédviindig for att trygga en sddan utveckling.»

Herr Grinebo, som i évrigt kunde ansluta sig till vad som anférts i skri-
velsen till bankoutskoltet, ansiag att i meningen som bdérjade: »Darutover
skulle vid en siadan utveckling krivas» etc. orden »en jordbruks- och all-
min l6nepolitik» skulle utbytas mot orden »en allinan inkomstpolitik».t

Herr Sundén anholl att till protokollet fa antecknat, att han, darest han
varit rostberittigad vid detta drendes behandling, icke skulle kunnat an-
sluta sig till det foreliggande skrivelseforslaget. Till utvecklande hérav an-
forde herr Sundén:

1 Se s. 23 i forevarande utlatande.
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»Foér att hejda den nu pagaende penningvirdeférsimringen torde det
vara ofrdnkomligt att tillgripa ocksa en icke ovasentlig rantehéjning. En-
dast genom en sidan atgird kan riksbanken erhalla ett énskvirt inflytande
6ver penning- och kapitalmarknaden. En rantehdjning skulle medféra en i
nuvarande lige behévlig atstramning av kreditgivningen, vilken bland an-
nat skulle fa till f5ljd en beskirning av importen. I nuvarande goda ex-
portkonjunktur skulle dirmed férutsittningar skapas for en ateruppbygg-
nad av landets centrala valutareserv. Nir sa skett, fa de penningvardande
myndigheterna valfrihet att antingen sinka rintan eller ock héja kronans
yttre virde och dirmed avskirma en del av den utifran hirrérande pris-
stegringen. Eventuellt kunna biigge dessa atgérder kombineras. Nir jag
anser en rantehdjning i nuvarande lige ofrdnkomlig, innebir detta foljakt-
ligen icke att jag haller en hog rdntenivd normalt for onskvird.

Det kan emellertid icke férdéljas, att en riantehdjning just nu kan ge an-
ledning till berittigad kritik, d4rfér att den skulle komma omedelbart efter
en omfattande statslinekonvertering. Dirigenom skulle tilltron till staten
sdsom lantagare kunna skadas. Samtidigt talar dock hela den ekonomiska
utvecklingen for att en rantehdjning icke alltfér linge bor uppskjutas.»

Utskottets yttrande.

Under det ar som férflutit sedan bankoutskottet vid 1950 ars riksdag i
utldtande nr 20 behandlade fragan om den ekonomiska politiken har det
ekonomiska liget undergatt en ur ménga synpunkter visentlig forsimring.
Konjunkturen har ytterligare stimulerats och tagit en gestalining som givit
de inflationistiska krafterna ékad styrka. Savil parti- och detaljpriser som
penninginkomster ha undergatt en stark stegring. Nagra otvetydiga tecken
Pé en uppbromsning av denna process iro enligt utskottets mening icke
skonjbara. Utan verksamma atgirder mot dess fortsittning synas darfor
forhoppningarna om en snart intridande stabilitet och ett undvikande av
en ytterligare férsimring av penningvirdet icke grundade.

De faktorer, som varit initierande i denna utveckling, ligga visentligen
utanfor vart lands grinser. Det ar upprustningen och den hirav framkal-
lade beredskapslagringen samt Koreakriget, som stegrat efterfragan pa
varldsmarknaden &tminstone momentant langt utover tillgdngen och dir-
med lyft hela den internationella prisnivan. Den svenska prisnivan har rént
inverkan hirav sivil genom importen som exporten. Sverige har icke kun-
nat och kan helt siikert icke heller i fortsittningen isolera sig fran aterver-
kan av internationella prisrérelser. En forstarkning av den internationella
prisstegringens genomslag pa den svenska prisnivdn genom inhemska fak-
torers inflytande torde emellertid med malmedvetet anbringade atgirder
kunna undvikas. Den férda ekonomiska politiken har ocksi syftat till att
férhindra att den anpassning till prisliget utomlands, som pagar, forstirkes
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av rubbningar i balansen mellan tillgang och efterfrdgan i den interna sam-
hillsekonomien.

Forvantningarna om fortsatta prisstegringar ha, tillsammans med en for-
klarlig strivan att ticka behovet sarskilt av importvaror, utlést en stark
kreditexpansion, utan vilken den betydande importstegringen sannolikt icke
varit méjlig. Tendenserna till denna kreditexpansion blevo starkt framtri-
dande redan pa varen 1950, dd en markerad stegring i bankernas utlaning
borjade intrida. I enlighet med stravandena att dampa kreditexpansionen
vidtog riksbanken i denna situation vissa atstramningsétgéirder, som fram-
kallade en rantestegring, vilken slutligen féranledde riksbanken att hdja
diskontot med en halv procent fran och med den 1 december 1950.

Sasom bankofullmiktige i sin skrivelse till utskottet framhallit, ir det
icke mojligt att avgora, hur den totala kreditvolymen skulle ha utvecklats,
direst dessa atgirder icke vidtagits. Diaremot kan det konstateras, att kre-
ditexpansionen icke avstannade eller retarderades efter rintestegringen
utan tvirtom fortsatte i snabbare takt. Ehuru riksbankens transaktioner
med marknaden icke tillférde denna likvida medel i storre omfattning 1950
an 1949, steg bankutlaningen mycket visentligt. Enligt uppgifterna i banko-
Tullmiktiges skrivelse okade utldningen frian och med juli 1950 — alltsa
den tidpunkt da vissa konsekvenser av kreditatstramningen i form av en
rintestegring borjade framtrida — till och med mars 1951 med 1 163 mil-
joner kronor, medan riksbankens transaktioner tillférde marknaden endast
367 miljoner kronor. Férklaringen hirtill ar givetvis, att bankerna inom
vissa granser kunna oberoende av riksbanken utvidga kreditvolymen. Till
den starka kreditefterfragan torde, sasom férut framhillits, 6kningen av
importen ha medverkat mycket viasentligt. Detta forklarar, att riksbankens
tillskott till marknaden icke sasom vanligen sker under andra halvaret
givits genom kép av exportvalutor utan i stillet av skattkammarvéxlar,
som bankerna forsalt for att kunna tillgodose kreditbehoven. Riksbankens
valutatransaktioner ha i stillet indragit medel, vilket 4 andra sidan betytt,
att valutareservens stillning forsvagats.

Den utveckling, som salunda figer rum inom landet, varvid den pagaende
upplyftningen av pris- och inkomstnivan trider i férgrunden, maste enligt
utskottets mening foljas med den yttersta vaksamhet. Sdsom departements-
chefen i propositionen nr 206 framhallit, kommer slutresultatet av den
pagiende processen pa prisomridet att bero pd, & ena sidan, kostnadsfor-
andringar av inre eller yttre orsaker och, 4 andra sidan, det kdpkrafts-
motstaind som bjudes mot striavandena att kompensera kostnadsstegring-
arna genom prishéjningar.

I sitt utlalande nr 12 till innevarande ars riksdag rorande étgirder for
framjande av det frivilliga och enskilda sparandet har utskottet betonat
vikten av ett stabilt penningvirde samt understrukit finansministerns ytt-
rande till statsradsprotokollet i drets slatsverksproposition, att omsorgen
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om penningvirdet maste vara den frimsta angeligenheten fér den ekono-
miska politiken. Utskottet ar fullt medvetet om de svarigheter, som i detta
hinseende framkallas av de internationella prisrorelserna for ett land med
Sveriges stora utrikeshandel. Men iven om stabiliteten aldrig kan bli full-
stindig, bora alla praktiskt mojliga atgirder tillgripas, vilka utan att fram-
kalla andra fér samhillsekonomien oférmdnliga verkningar kunna samman-
pressa de grinser, inom vilka penningvirdet fluktuerar.

Forutsittningen fér att prisstegringarna inom landet skola kunna begrin-
sas till vad som ir absolut ofrankomligt ar att atgiirder vidtagas for att
uppritthalla den samhillsekonomiska balansen. Eftersom forskjutningarna
pa pris- och inkomstomradena i huvudsak synas kompensera varandra, ha
de reala forutsitiningarna i detta hinseende icke i avgorande méan for-
andrats i jimforelse med liget vid arsskiftet.

Uppritthillandet av den samhillsekonomiska balansen kriver enligt
utskottet mycket bestimda och kraftiga atgirder pa alla punkter, varifran
en inflationistisk utveckling kan motverkas. Sirskilt maste den ekonomiska
politikens strivanden gi ut pa att begrinsa de inflationistiska verkning-
arna av den hogt uppdrivna vinstkonjunkturen inom féretagarsektorn.
Bland atgirder inom den ekonomiska politiken vill utskottet peka pa en
reduktion av investeringarna for savil produktions- som konsumtionsinda-
mal och en Gverbalansering av budgeten, varigenom képkraft indrages och
efterfragan pa marknaden reduceras. Fragan om en hojning av prisutjim-
ningsavgifterna fér vissa exportindustrier synes utskottet béra underkastas
en narmare provning. For att priskontrollen skall sa effektivt som maojligt
medverka till en stabilisering bor éverviigas, om den icke kan skirpas dnda
dérhén att den icke medger foretagarna kompensation for andra kostnads-
stegringar #in dem, som kunna anses ligga utanfor vart eget inflytande. Si
tillimpad skulle prispolitiken samtidigt begrinsa inkomsthéjningarna i lan-
det och den inverkan dessa ha pa savil kostnads- som efterfragesidan.
Utskottet finner slutligen, att en nirmare undersokning bér verkstillas,
huruvida ett tvingssparande eller en statlig tvangsupplaning, som bidrager
att begrinsa konsumtionsefterfragan, kan vara en praktiskt framkomlig
vag for att underlatta stabiliseringen.

Endast i férening med en sidan p4i alla omraden hardhint politik anser
utskottet, att en atstramning av kreditmarknaden inom skiliga grianser kan
verksamt bidraga till att undanréja inflationsriskerna. Utskottet &r natur-
ligtvis medvetet om att en dtstramning av krediten i sina yttersta konse-
kvenser leder antingen till en rantestegring eller en kreditransonering. P&
grund av de erfarenheter, som gjorts i andra linder, anser utskottet dock
osannolikt, att enbart en kreditatstramning med féljande rantestegring
inom rimliga grinser skulle kunna motverka de krafter, som verka i infla-
torisk riktning. Den i fjol féretagna rantestegringen har icke haft nagra
synbara verkningar pa utvecklingen. Handelseférloppet direfter ger storre
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anledning att antaga, att de krafter den skulle motverka voro for starka
for att rona inflytande darav. Om en rantestegring éver huvud skulle kunna
tinkas ha paverkat forloppet, maste den 6gonskenligen ha varit mycket
starkare. En situation som styres av férvantningar om kommande prissteg-
ringar, vilka antagas ge kompensation #ven for mycket stora kostnads-
okningar, ir okénslig fér mattliga ingripanden.

Importérerna vintade starka prisstegringar pa virldsmarknaden, och
vira inhemska féretag funno sig uppenbarligen kunna ikldda sig betydande
kostnadsékningar i forhoppning att marknadens prisutveckling skulle giva
full eller dnnu storre kompensation. Ur principiell synpunkt vill utskottet
icke forneka, att det kan finnas situationer, dir en stegring av rantan i
kombination med andra atgirder kan framkalla en onskad reaktion. I det
nu aktuella liget vill utskottet emellertid understryka fullmiktiges uttalande
om att ett upprepande av den rinteglidningsprocess, som igde rum frin
sommaren 1950 till och med november 1950, icke bér forekomma. Utskottet
vill ocksa erinra om att fullmiktige framhallit att, diarest en spekulation
som anteciperade en sadan utveckling skulle uppstd, riksbanken &dmnar
bryta denna, dven om detta skulle medfora ett tillfilligt avsteg fran stravan-
dena att hilla penningmarknaden stram. I sin skrivelse anféra fullmiktige
vidare, att ranteférindringar enligt fullmiktiges asikt skola vara resultatet
av beslut, fattade av de ansvariga myndigheterna under beaktande av ten-
denserna i det radande lidget och efter dvervigande av riantans sannolika
inverkan pa den ekonomiska utvecklingen i dess helhet, och icke fram-
komma som konsekvens av eftergifter at tillfalliga, pa marknaden upp-
tradande spekulativa faktorer. Utskottet vill understryka denna synpunkt.
Ty om ocksé riantan ma betraktas sisom ett marknadspris, si ir dess bety-
delse for hela det ekonomiska livet sa stor, att avgérandena stidse maste
helt forbehallas de ansvariga myndigheterna, som, utan att tvingas av till-
falliga spekulationer, efter 6verviganden med hinsyn till hela folkhushallet
fatta sina beslut.

I Kungl. Maj:ts férevarande proposition har foreslagits en forlingning
av den provisoriska lagstiftningen rérande riksbankens sedelutgivning for
tiden den 1 juli 1951—den 30 juni 1952, i samband varmed den nuvarande
maximigrinsen for sedelutgivningsritten, 3 500 miljoner kronor, foreslis
hojd till 4100 miljoner kronor. Foredragande departementschefen har
ansett, att forslag till ny riksbankslag, grundat pa det av bankofullmiktige
med skrivelse den 1 februari 1951 till Kungl. Maj:t é6verlamnade forslaget i

imnet, innefattande -— vid sidan av en huvudsakligen formell omarbet-
ning av riksbankslagen — andrade grunder for sedelutgivningsritten, f. n.

icke borde framliggas f6r riksdagen, da departementschefen icke varit
beredd alt taga slutlig stindpunkt till frigan hur sedelutgivningsriitten bor



30 Bankoutskottets utldtande nr 20.

regleras pa lingre sikt. I avvaktan pé resultatet av erforderliga Gvervigan-
den i denna fraga foreslas darfor en férlingning av den provisoriska lag-
stiftningen.

Bestimmelserna rérande riksbankens sedelutgivning under tiden den 1
juli 1951—den 30 juni 1952 foreslas skola upptagas i en ny lag, som med
ovannimnda jimkning av maximibeloppet for sedelutgivningen utformats
i 6verensstimmelse med 1949 ars lag i &mnet, vars giltighetstid utléper den
30 juni 1951.

Utskottet har for sin del icke nagot att erinra mot Kungl. Maj:ts féreva-
rande forslag. Av propositionen framgar, att sedelomloppet med hinsyn
till pris- och léneutvecklingen kan med en grov approximation berdknas
till 3 900-—4 100 miljoner kronor vid utgingen av innevarande ir.

Med detta sitt stillningstagande avstyrker utskottet bifall till den i motio-
nen I:474 gjorda hemstillan att maximibeloppet for riksbankens sedel-
utgivning skulle bestimmas till 3 700 miljoner kronor. Med anledning av
vad i motionen anférts om att den av Kungl. Maj:t foreslagna héjningen
av sedelutgivningsritten icke borde ske utan att finansministern eller
bankoutskottet klart och ingdende motiverade sin uppfattning om forhal-
landet mellan sedelomloppet och kronans virde vill utskottet — utan att
nirmare kunna ingd pa detta komplicerade spérsmal — blott framhalla,
att det for penningviirdet avgorande icke ar sedelutgivningens storlek utan
den ekonomiska politik som féres av statsmakterna. Sedelutgivningsrittens
samband med penningpolitiska och andra férhallanden torde komma under
overvigande vid den utredning rérande sedelutgivningsrittens reglering pa
langre sikt, som i propositionen stilles i utsikt. I anledning av vad departe-
mentschefen anfoért om sin avsikt att taga detta spérsmal under nirmare
overvigande vill utskottet understryka vikten av att en ytterligare utredning
1 detta amne kommer till stand och att denna utredning far en siadan karak-
tar att dess arbete kan bedrivas pa en bred bas och med utnyttjande av
savil teoretisk som praktisk expertis.

Ifrdgavarande utredning torde ocksa fa anledning att prova de i likaly-
dande motionerna I: 216 och II: 285 resta spérsmélen angdende sambandet
mellan riksbankens krediter till staten och den allminna ekonomiska
utvecklingen.

I forevarande proposition har Kungl. Maj:t vidare foreslagit riksdagen att
medgiva, att riksbanken ma4 fér tiden fran och med den 1 juli 1951 till och
med den 30 juni 1952 vara fritagen fran skyldigheten att vid anfordran
inlosa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse, med ritt dock
for riksbanken att, om férhallandena dirtill giva anledning, fore utgdngen
av namnda tid aterupptaga inlésningen av bankens sedlar. Utskottet till-
styrker bifall till Kungl. Maj:ts ifrdgavarande férslag.
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Utskottets hemstiillan.
I enlighet med vad i det féregdende anforts hemstaller utskottet,

att riksdagen ma

1) i skrivelse till Kungl. Maj:t giva till kinna vad utskot-
tet ovan anfort i friga om utformningen av den allminna
ekonomiska politiken;

2) med bifall till Kungl. Maj:ts proposition i denna del
samt med avslag & motionen I: 474 antaga det vid propo-
sitionen fogade forslaget till lag med sérskilda bestammelser
rorande riksbankens sedelutgivning;

3) anse de likalydande motionerna I:216 och II: 285
besvarade med vad utskottet ovan anfért och under 2)
hemstillt;

4) medgiva, att riksbanken ma for tiden fran och med
den 1 juli 1951 till och med den 30 juni 1952 vara fritagen
fran skyldigheten att vid anfordran inldsa avbanken utgivna
sedlar med guld efter deras lydelse, med ritt dock for riks-
banken att, om férhallandena dartill giva anledning, fore
utgidngen av namnda tid aterupptaga inlésningen av ban-
kens sedlar.

Stockholm den 16 maj 1951.

P4 bankoutskottets viignar:
F. SEVERIN.

Ndirvarande:

fran forsta kammaren: herrar Ewerlof, Sundvik, Nidsgard, Mogard,
De Geer, Johannesson, Boo och Domég;

frin andra kammaren: herrar Severin, Persson i Norrby, Schmidt,
Skoldin, von Seth, Gavelin, Johanson i Kalmar och Gustafson i Goéteborg.

RESERVATIONER :

1) av herrar Ewerléf, De Geer, Domd, Schmidt, von Seth och Gustafson
i Goteborg, vilka ansett, att utskottets yttrande bort ha féljande lydelse:

»Under det ar — — — icke grundade.

Den silunda antydda utvecklingen beror i icke ringa grad pa orsaker
utanfér vart lands grianser. Koreakriget samt den déarigenom utlosta inter-
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nationella upprustningen och forcerade lagringen av viktiga ravaror ha
stegrat efterfrdgan pa virldsmarknaden langt utéver tillgingen och dir-
med lyft hela den internationella prisnivan. Dessa prisstegringar och den
tilltagande varuknappheten ha, genom utrikeshandelns férmedling, paver-
kat dven den svenska prisnivdn och utsatt hela var samhillsekonomi fér
svara pafrestningar. De utifran hirrérande impulserna ha emellertid for-
stirkts av en bristande inre ekonomisk jimvikt, vars yttersta orsak ir att
soka i att den totala efterfragan pa varor tillatits bliva fér stor i forhal-
lande till den samlade tillgingen p& varor. En internationell prisstegring
kan nidmligen héja de allminna levnadskostnaderna inom landet, endast
om forsérjningen med betalningsmedel ar si riklig, att efterfragan pa kon-
sumtions- och kapitalvaror far stiga utdver vara tillgiingliga resurser. Med
malmedvetet insatta atgirder skulle det vara fullt méjligt att dampa och
begrinsa icke endast den av inhemska orsaker beroende prisstegringen
utan 4ven de internationella prishéjningarnas inverkan pa den svenska
prisnivan.

Foérvantningarna om fortsatta prisstegringar ha, tillsammans med en
forklarlig stravan att ticka behovet, siirskilt av importvaror, utlést en stark
kreditexpansion, utan vilken den betydande importstegringen icke kunnat
komma till stdnd. Tendenserna till denna kreditutvidgning framtridde
redan p& varen 1950, d4 en markerad stegring dgde rum i bankernas ut-
laning. P4 sommaren och hosten samma ar vidtog riksbanken emellertid
vissa Atgirder i kreditatstramande syfte. Dessa framkallade i sin tur en
glidning uppat av rintesatserna, vilken slutligen féranledde riksbanken alt
fr. 0. m. den 1 december 1950 hoja diskontot med en halv procent. Sasom
bankofulliniktige i sin skrivelse till utskottet framhallit, ar det icke moj-
ligt att avgora, hur den totala kreditvolymen skulle ha utvecklats, direst
dessa Atgarder icke vidtagits. Enligt uppgift i bankofullmiktiges skrivelse
okade affirsbankernas utlaning fr. o. m. juli 1950 — alltsd den tidpunkt
da vissa konsekvenser av kreditatstramningen i form av en rintestegring
borjade framtrada — t. o. m. mars 1951 med 1 163 miljoner kronor. I an-
slutning hértill ha bankofullmiktige framhallit, att det tillskott av likvida
medel, som genom riksbankens transaktioner samtidigt tiliférdes markna-
den, endast uppgick till 367 miljoner kronor. Bankofullmiktige hivda, att
det primira i den utveckling, som salunda 4gt rum, varit kreditexpansionen.
Genom sina transaktioner har riksbanken, framhélla fullmiktige vidare,
endast i efterhand och i begrinsad utstrackning férsett penningmarknaden
med de medel, som erfordrats for att sitta kreditmarknaden i stand att
fungera pa traditionellt sitt.

Fran Svenska bankféreningens sida ha framférts atskilliga erinringar
mot den av fullmiktige limnade redogérelsen. Medan fullmiktige uppen-
barligen anse, att affirsbankerna inom vissa grinser kunna oberoende av
riksbanken utvidga kreditvolymen, hivdar Bankféreningen, att en kredit-
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expansion i bankviisendet kan fortga som en sjalviatande process endast
sa linge icke bankernas likviditet genom kreditexpansionen férsiamras. Om
riksbanken alltsa underlatit att éver huvud taget - - ens i efterhand - - till-
fora marknaden mera likvida medel, s& hade forutsittningarna for en
fortsatt kreditexpansion i affarsbankerna efter hand férsdmrats. Sa hade
emellertid icke skett. 1 stillet ha, framhéaller Bankféreningen, de likviditets-
forluster, som en hegynnande kreditexpansion i och fér sig medfort for
bankernas vidkommande, i huvudsak ersatts genom ett nytt utfléde av lik-
vida medel frin riksbankens sida. Bankforeningen vill héri se den visent-
liga orsaken till att férutsittningar for en tillrackligt restriktiv utlanings-
politik fran affarsbankernas sida icke foérelegat.

Utskottet kan ej ansluta sig till den uppfattning rérande riksbankspoli-
tikens begrinsade roll i detta sammanhang, som fullmiktige anfort. Ut-
skottet vill till en boérjan erinra om den stegring av marknadens likviditet,
som under sista kvartalet 1950 kom till stind genom att riksbanken okade
sitt innehav av obligationer och skattkammarvixlar. Harutinnan hénvisar
utskottet till uppgifter i de vid utskottets utldtande nr 5 detta ar fogade
reservationerna. Utskottet har emellertid i detta sammanhang ansett sig
bora sidrskilt uppmirksamma resultatet av riksbankens transaktioner un-
der den gangna delen av innevarande ar. Utskottet har dadrvid kunnat kon-
statera, att medan riksbankens transaktioner med marknaden under tiden
januari t. o. m. april 1950 medfoérde en atstramning pa 324 miljoner kronor,
foreligger icke nagon motsvarande restriktiv effekt under samma tid inne-
varande ar. Den starka minskningen av riksbankens valutareserv och den
likaledes i atstramande riktning verkande foérindringen av vissa andra
poster i riksbankens balansrikning torde praktiskt taget helt ha kompen-
serats, framfor allt genom en visentlig 6kning av riksbankens innehav av
obligationer och skattkammarvixlar. Samtidigt som en stigande efterfrigan
pa importvaror stillt 6kade ansprak pa landets knappa valutareserv, har
riksbanken siledes tillfért marknaden kassamedel och detta trots att dylika
kassatiliskott, enligl vad som allmint erkénnes, i affirsbankernas besitt-
ning ge utrymme for en flerdubbelt storre utlaning. Riksbanken har si-
lunda icke fullféljt den i mitten av fjoldret inledda, mera dterhillsamma
penningpolitiken.

Den ena hornsienen for den politik, som for nirvarande bedrives av riks-
banken, synes silunda vara ait alla rorelsens behov av medel skall till-
godoses, utan hinsyn till att dessa behov lill en del uppkommil till {6ljd
av franvaron av en for jamvikt erforderlig kreditpolitik. Den andra horn-
stenen dter fir att hindra en ytterligare stegring av rdntan. Den forstnéimnda
principen leder 1ill att penningvirdeférsiamringen standigt far nya im-
pulser, eftersom stigande importpriser och stigande loner automatiskt dka
omsiliningens krav pa betalningsmedel. Tillgodoses detta behov och under-
later riksbanken alt anviinda sin befogenhet all styra penningmarknaden,

3 Bihang till riksdagens prolokoll 1951. 8 saml. Nr 20.
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forsitter den mojligheten att hejda den fortsatta penningvirdeférsamringen.
Principen att icke tilldta rintan stiga utéver den nu fastlagda nivan, leder
aterigen till att en nodvindig omprévning av lanebehoven icke kommer
till stand. Statens egna lan bli under sadana foérhallanden icke konkurrens-
kraftiga pA marknaden och riksbanken maste trida in for att tillgodose
detta lanebehov. Den utveckling, som skett och alltjamt sker i denna rikt-
ning ar orovickande. Medan den nytillkomna statsskulden under 1949 i
sin helhet kunde placeras pi marknaden, stannade under ar 1950 i riks-
banken ej mindre dn 81 procent av den till 529 miljoner kronor upp-
gaende nya statliga upplaningen. Under innevarande ar har den mest be-
tydelsefulla hindelsen pa linemarknaden varit konverteringen av andra
forsvarslinet av &r 1941. Resultatet av denna operation maste betraktas
sasom anmirkningsvirt ogynnsamt, i det att endast drygt héalften av det
nya lanet kunnat placeras, inklusive de belopp som overtagits av statliga
institutioner.

Bindningen av rintan har silunda under de senaste minaderna lett bade
till att riksbankens forvirv av obligationer och skattkammarvixlar frén
marknaden avsevart okats och till att riksbanken ndédgats finansiera en
betydande del av den statliga nyupplaningen. Pa sa sitt har marknaden
i stillet for att atstramas hallits sa likvid, att de prisstegrande krafterna
fatt alltfor stort spelrum.

Enligt utskottets bestimda mening maste denna farliga utveckling bry-
tas. Hirfér erfordras en samordning av finanspolitiska och penningpoli-
tiska atgirder. En 6verbalansering av budgeten &r i och for sig i rddande
lage onskvird. Darvid bér en visentlig betydelse tillmitas aterhallsamhet
med statliga utgifter. Overbalanseringen leder emellertid till 4syftad effekt,
endast om den tfoljs av en restriktiv penningpolitik. En skirpt beskatt-
ning av konsumtionen och féretagsamheten ir forfelad, sa linge over-
konjunkturen bestar, eftersom ménga skattebetalare i ett sadant lige ha
stora mojligheter att kompensera sig for de héjda palagorna; den blir &
andra sidan orittvis mot dem som inte ha sidana kompensationsméjlig-
heter. Med en vill avpassad ekonomisk politik bor det enskilda sparandet
bli tillriickligt fér att tiligodose statens dkade lanebehov, och skatteskirp-
ningar i syfte att ersitta nya statliga 1an bli dirmed Gverflodiga. Det ar
givetvis ocksd av stor betydelse, att den ekonomiska politiken understoder
alla naturliga tendenser till niringslivets produktivitet och darmed till
hojning av den reala nationalinkomsten, vilket bland annat skulle under-
latta en 6kning av det frivilliga sparandet. Framfor allt bér dock sparandel
stimuleras genom att allméinheten bibringas en 6kad tillforsikt till stals-
makternas och de penningvirdande myndigheternas vilja och férmaga atl
hindra en fortsatt minskning av penningvirdet. Dia emellerlid dessa verk-
ningar torde géra sig gillande forst pa nagot lingre sikt, ir det, sasom
utskottet framhdllit i sitt utlaitande nr 12 till detta ars riksdag, hirutéver
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av behovet pakallat, att i nu foreliggande situation vidtaga atgarder av
extra ordindr natur for att framja det enskilda sparandet. Emot {anken
pa en statlig tvingsupplaning kunna vigande invindningar riktas. En
tvingsupplaning skulle for manga verka sisom en ytterligare hojning av
den redan alltfér harda direkta beskattningen, vilken dessutom genom
inflationen undergatt en icke avsedd skdrpning. Det torde svarligen kunna
undvikas, att en tvangsupplaning far mycket ojimmna verkningar och dir-
for blir orittvis. Det kan slutligen befaras, att den blir férenad med stora
administrativa svarigheter.

En stramare kreditpolitik skulle litta det tryck pa landets reala resur-
ser, som i nuvarande lage nédviindiggor uppritthallandet av byggnadsregle-
ringen. Den skulle halla tillbaka investeringsviljan och begrinsa investe-
ringarna over hela filtet. Aven foretag och enskilda, som sjilva forfoga
over likvida medel, skulle bli forsiktigare i sin investeringspolitik, o en
allmén kinsla av penningknapphet uppkommer pa marknaden. Infor de
ovissa framtidsutsikterna skulle det namligen da te sig fér dessa som dnnu
mer angeldget in tidigare att bevara den goda likviditeten, och de skulle
ytterligare uppmuntras hértill genom utsikten att de likvida medlen fa
behdlla sin kopkraft.

Sin icke minst betydelsefulla effekt skulle kreditatstramningen fa pa ut-
vecklingen av var handelsbalans, eftersom skarpta kreditvillkor dro dgnade
att halla tillbaka importen. Handelsbalansen och betalningsrelationerna gent-
emot utlandet ha pa den sista tiden utvecklat sig sa oférmanligt att man all-
varligt maéste befara ett svart bakslag for liberaliseringsstrivandena, om
ingenting atgores for att forbattra férhallandena pé detta omrade. Enligt ut-
skottets mening bor emellertid malet icke endast vara att férhindra en
fortsatt minskning av den svenska valutareserven. Vi béra ga ett steg
vidare. Med nuvarande prisrelationer bor det, iven med en mattlig ned-
gng av importen, vara mojligt att astadkomma en icke ovasentlig foér-
starkning av landets tillgdngar pa ullindska betalningsmedel. Med en stirkt
valutareserv skulle vart land vara vida battre rustat att méta de pafrest-
ningar, som komma {rin de héga priserna pa méanga viktiga importvaror.

En skirpt priskontroll ir icke nagot alternativ till en aktiv penning-
politik. Priskontrollen bidrar nimligen icke i och for sig till att aterstilla
den rubbade ekonomiska jamvikten, eniir eflerfrageoverskottet icke bara
bibehélles utan under vissa férhallanden vidgas. Prisstegringarna kunna
visserligen undertryckas, men eflerkrigsarens erfarenheter visa, alt i s
fall tar sig inflationen andra och kanske lika besvirande uttryck, t. ex. i
form av kvalitetsforsdmringar, snedvridning av produktionen, nedlaggande
av vissa tillverkningar och uppkomsten av svarta marknader.

Utskottel dr vil medvetet om, ait den stramare penningpolitik, som en-
ligt dess uppfattning nu maste tillgripas, med all sannolikhet kommer att
leda till en viss riantehéjning. En betydande atstramning av penning- och
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kapitalmarknaden bor emellertid genom en vil avvigd riksbankspolitik
kunna Astadkommas utan en rintehdjning av tillnirmelsevis den storleks-
ordning, som forekom exempelvis under 1930-talets forsta ar. En sddan
kreditatstramning bor ingd som ett led i en allmian inflationsbekimpande
politik, vars olika sidor samverka och stédja varandra. Givetvis inser uf-
skottet ocksd, att en rintestegring kan primirt foranleda vissa kostnads-
héjningar, men dessa maste vigas mot en annan och lingt viktigare effekt
av en stramare penningpolitik, nimligen den att stegringen av den all-
minna prisnivin motverkas, varigenom det blir mdjligt att uppna lagre
levnadskostnader in som skulle framkomma vid en mindre restriktiv
penningpolitik. Den riintehijning, som nu kan komma i friga, maste be-
traktas sasom en tillfillig foreteelse, avsedd att i forening med en ater-
hallsam finanspolitik bryta en osund, klart inflationistisk dverkonjunktur.
Det ar icke tal om att rantebojningen skulle tillatas framkalla arbetsloshet.
Vad utskottet syftar till ar i stillet en siddan avvigning av de penning- och
finanspolitiska medlen, att arbetskraftsbristen mildras och den allmant
patalade Gverrorligheten pa arbetsmarknaden bringas ur virlden. Med en
sddan politik bor det ocksa bliva méjligt att komma till ritta med varje-
handa tendenser till spekulation i sakvirden.

I Kungl. Maj:ts forevarande proposition — ~ giltighetstid utléper
den 30 juni 1951.

Utskottet har for sin del icke nagot att erinra mot Kungl. Maj:ts fore-
varande forslag, varvid utskottet emellertid forutsatter, att med den av
utskottet forordade ekonomiska politiken det foreslagna maximum for sedel-
mingden icke skall behova okas, innan riksdagen blivit satt i tillfille att
taga stillning till ett nyit forslag till en mera definitiv reglering av riks-
bankens sedelutgivningsratt.

Med detta sitt stillningstagande - -~ Kungl. Maj:ts ifragavarande
forslag.»

2) av herrar Nisgard och Persson i Norrby, vilka ansett, att utskottets
yttrande bort ha féljande lydelse:

>Under det ar -— — — laget vid arsskiftet.

Utskottet framholl i sitt utlatande nr 12 om atgirder lill frimjande av
det frivilliga sparandet, att en frivillig begransning av konsumtionen, d. v. s.
en okning av sparandet, dr en nédvindig forutsattning for att en utvidgning
av investeringsmojligheterna skall kunna komma till stind i nuvarande
lage med fullt utnyttjad produktionskapacitet och full sysselsittning. Detta
fortjanar alt understrykas aven i detta sammanhang. Icke minst viktigt ar
att statsmaklerna iakttaga aterhallsambet i sin utgiftspolitik och vidtaga
atgarder i syfte att uppmunira nysparandet. Stirkandet av sparviljan ar
en viktig forutsittning for att hejda den pigaende inflationistiska utveck-
lingen och astadkomma samhillsekonomisk balans.
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Det iir nodvindigt att investeringarna for sdvil produktions- som kon-
sumtionsindamal hallas inom ramen av tillgingliga resurser och att ok-
ningen av kopkraften icke tillates att Gverstiga okningen av produktionen.
Overbalansering av budgeten ar givetvis ett medel som kan och hér anvan-
das foér att indraga kopkraft och reducera efterfragan pa marknaden. Som
medel att astadkomma jimvikt mellan kopkraft och varutillgang har dock
dverbalanseringen sin begrinsning. Om nyttovaror och nddvindig ekono-
misk verksamhet beliggas med skatt och diarigenom fordyras, blir f6ljden
en hojning av foretagens omkostnader, som i regel maste tillatas att ta sig
uttryck i prishéjningar. I den man en overbalansering av budgeten genom
héjda skatter skall anvindas som ett medel att motverka inflationen, bor
den darfér enligt utskottets mening i huvudsak inriktas pa s. k. umbirliga
varor.

For skogsindustriprodukter uttagas for nidrvarande vid export prisut-
jamningsavgifter, som uppga till betydande belopp. Syftet med dessa pris-
utjimningsavgifter ar att soka undga oférdelaktiga verkningar pa den in-
hemska prisnivan av den starkt stigande tendens, som kiinnetecknat export-
priserna sedan sommaren 1950. Overenskommelser ha traffats mellan sta-
tens handels- och industrikommission samt de stora branschorganisatio-
nerna inom vederbérande industriorganisationer om frivillig inleverans av
viss del av deras exportinkomster. Skogséigarna, som dock iro leverantorer
av ravaran till ifragavarande skogsindustriprodukter, ha limnats utanfér
éverenskommelsen. De av branschorganisationernas medlemsféretag erlagda
avgifterna skola tillféras av respektive foreningar férvaltade fonder. Fond-
medlen skola darefter 6verlimnas till riksgidldskontoret, som icke skall diga
att disponera medlen i sin normala verksamhet utan endast for aterkop av
statliga virdepapper fran riksbanken. Enligt utskottets mening skulle pris-
utjamningsavgifterna ha kunnat fylla sin uppgift pa ett vida battre satl,
om méjlighet forelegat alt avsitta en del av de influtna medlen till inves-
teringsfonder for skogsbruket. Skogsiigarna torde ha en obestridlig ratt att
erhélla del av dessa exportavgifter, och om en anordning med investerings-
fonder funnits, skulle skogsigarnas andel ha kunnat fonderas for framtida
anvindning till skogsvardsindamal.

Bland de atgirder, som kunna ifrigakomma till hejdande av den infla-
toriska utvecklingen, skulle dylika investeringsfonder vara till stor nytta
under nuvarande konjunkturer med hinsyn till att exporten av skogspro-
dukter utgér en si viisentlig del av den samlade exporten. Utskottet maste
darfor med beklagande konstatera, att Kungl. Maj:t dnnu icke ansett sig
hora foreligga riksdagen forslag om inridttandet av investeringsfonder for
jordbruk och skogsbruk, churu fragan hirom varit aktuell under en féljd
av ar.

En atstramning av kreditmarknaden inom rimliga grinser i forening med
en hardfér och konsekvent sparsamhetspolitik bor enligt utskottets me-
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ning verksamt kunna bidraga till att undanréja inflationsriskerna. Den an-
geldgnaste uppgiften dr emellertid att aterstilla fértroendet for den ekono-
miska politiken, och hirvid ar det framfor allt av vikt att skapa forutsitt-
ningar fér samarbete mellan olika folkgrupper och meningsriktningar.

Om en rintestegring skall fi ndgon egentlig verkan vid bekampandet av
inflationen, maste den sikerligen vara mycket betydande, troligen minst 2
a 3 procent. Att en mindre rintehéjning av t. ex. en halv procent icke har
nagon reell inverkan pa héndelseférloppet, dd mera avsevirda prisstegringar
vantas, torde fa anses bekriftat av erfarenheterna fran fjolarets rintesteg-
ring, som icke medférde ndgra mirkbara resultat i hiar férevarande av-
seende.

Importorerna vintade - Kungl. Maj:ts ifragavarande forslag.»

Iduns tryckeri, Esselte AB. Stockholm 1951
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