Bankoutskottets utlatande nr 5. 1

Nr 5.

Utldtande angdende verkstdlld granskning av riksbankens och
riksgdldskontorets styrelse och forvaltning.

Enligt § 4 i den for bankoutskottet gillande instruktionen har ut-
skottet att underséka och granska riksbankens tillstdnd och huru den-
samma styrd och forvaltad blivit, och Lor utskottet dirvid med synner-
lig uppmirksamhet folja de fullmédktiges atgédrder, som avser metalliska,
kassans uppritthallande samt myntutvéxlingens fortgang och bestand.

For granskningens verkstillande har utskottet tagit del av dels full-
milktizes i riksbanken allminna och sirskilda protokoll samt direk-
tionens och industristyrelsens protokoll dvensom protokoll fran gemen-
samma sammantrdden med fullmiktige i riksbanken och i riksgéldskon-
toret, samtliga protokoll for tiden fran och med den 10 januari 1953,
intill vilken dag ansvarsfrihet beviljats for fullmiktiges i protokollen
antecknade beslut och atgirder, och till bérjan av innevarande ars riks-
dag, dels den av riksdagens revisorer avgivna beridttelsen om verkstilld
granskning av riksbankens tillstind och férvaltning under ar 1952, dels
ock fullmiktiges med utskottets memorial nr 1 till riksdagen 6verlim-
nade berittelse angaende riksbankens tillstand, rorelse och forvaltning
under ar 1953, dvensom de redogorelser, som av styrelserna for riks-
bankens avdelningskontor 12mnats i avseende a dessa kontors férvaltning
under samma ar.

Vid granskningen har for utskottet varit tillgdngliga jimvil sidrskilda
redogorelser for verksamheten vid riksbankens paprersbruk vid Tumba
och vid riksbankens sedeltryckeri under ar 1953.

1 fraga om metalliska kassans stdllning, sedelutgivning, in- och ut-
laningsrorelse dvensom ovrig verksamhet vid riksbankens huvud- och av-
delningskontor samt vid riksbankens pappersbruk och sedeltryckeri till-
later sig utskottet att for en nirmare kinnedom om hithérande forhal-
landen hanvisa till de redogorelser, som limnats i de berittelser, vilka
avgivits av riksdagens revisorer och fullméktige i riksbanken.

A sin utladnings- och ¢vriga rorelse under ar 1933 har riksbanken er-
hallit en vinst av 79 838 046 kronor 20 ore.

I avseende hira hinvisas till de specificerade uppgifter betriffande
riksbankens vinst- och forlustrikning, som férekommer i fullmiiktiges
nyssndmnda, av utskottet med memorial nr 1 till riksdagen Sverldmnade
berittelse.

For den granskning av riksgdldskontorets styrelse och férvaltning,
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som aligger innevarande ars riksdags bankoutskott, har utskottet tagit
del av dels de allménna och sirskilda protokoll, som blivit férda hos full-
miktige i riksgdldskontoret fran och med den 10 januari 1953, intill
vilken dag ansvarsfrihet tillerkints fullmiktige for deras i protokollen
antecknade beslut och atgirder, till och med den 9 januari 1954, dvensom
de protokoll, som under samma tid blivit forda vid gemensamma sam-
mantridden med fullméktige i riksbanken och i riksgildskontoret, dels
den av riksdagens revisorer avgivna berittelsen om granskning av riks-
gildskontorets tillstdnd och férvaltning for tiden 1 juli 1952—30 juni
1953, dels ock fullmiktiges med utskottets memorial nr 2 Sverlimnade,
till 1954 ars riksdag avgivna berittelse.

Sedan utskottet numera fullgjort sitt granskningsuppdrag, far utskot-
tet avgiva berittelse 6ver den verkstdllda granskningen.

1:0)
Valuta- och penningpolitiken.

Den ekonomiska utvecklingen i de visteuropeiska linderna under 1953
har kédnnetecknats av fortsatt stabilisering. Prisnivin har varit tim-
ligen ororlig eller sakta sjunkande, och pafrestningarna pa betalnings-
balanserna har littat. Dimpningen i den visteuropeiska konjunkturen i
forening med den hoga aktiviteten i Forenta staterna samt férbittringen
1 bytesrelationerna mellan industrivaror och ravaror har medfort en 6k-
ning i Visteuropas dollarreserver med inemot 2 miljarder dollar. Hir-
till har dven vissa amerikanska stédatgirder bidragit. I den riadande
konjunkturen har den ekonomiska politiken i storre utstrickning dn
tidigare kunnat arbeta med generella medel i stillet for direkta reg-
leringar. Denna fortsatta omliggning har emellertid inte atféljts av
nigon allmin expansion inom produktionen dven om en &terhimtning
dgt rum inom de omridden — frimst konsumtionsvaruindustrierna —
som drabbades av bakslag under 1952. Tecken har visat sig pi en viss
avmattning inom investeringsverksamheten. Mot bakgrunden av den
alltjimt stora efterfragan for rustningsindamal tyder denna avmattning
pad en minskning i den privata investeringsbenigenheten.

Likartade tendenser har priglat den svenska utvecklingen. Sett i syn-
nerhet mot bakgrunden av de prognoser som gjordes vid Aarsskiftet
1952/53 framstar 1953 som ett gynnsamt &r. Enligt preliminira berik-
ningar har bruttonationalprodukten stigit med drygt 3 procent, och 1953
skiljer sig ddrmed foérménligt fran perioden 1951-—1952, d& den Aarliga
stegringen var lagre. Expansions6kningen under 1953 kan delvis tas som
ett uttryck for att den svenska ekonomien anpassat sig efter det mera
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normala marknadslige som successivt intrdtt sedan inflationen efter
Koreakriget brutits. Under denna anpassning har skett en serie bakslag,
som vid olika tidpunkter triaffat skilda branscher. Den starkt stegrade
efterfragan efter Koreakrigets utbrott skapade lagerdkningar som senare
himmade avsittningen. Sadana svarigheter drabbade férst konsumtions-
varuindustrierna, frimst textil och skodon, sedan skogsindustrierna och
slutligen under 1953 verkstadsindustrien. Bakom den oféréndrade totala
industriproduktionen 1953 ligger silunda en mellan olika branscher starkt
varierande utveckling; konsumtionsvaruindustrien har okat sin produk-
tion med 5 procent, medan kapitalvaruindustriens minskat med 4 procent
jamfort med 1952. Okningen i nationalprodukten under &ret ar beroende
av okningen i bostadsbyggandet, av jordbrukets bidrag, av handelns
tjinster samt av expansionen i den offentliga sektorn.

Bestimmande for den totala produktionens omfattning pa kort sikt dr
ej lingre som under de tidigare efterkrigsaren de fysiska produktions-
méjligheterna utan efterfragans storlek. Att utvecklingen under 1953
blivit battre dn beriknat har darfor berott pa att efterfragan expanderat
kraftigare dn vintat. Den storsta okningen faller pa investeringarna in-
om landet (exklusive lagerférdndringar), som stigit med ej mindre an
1 280 miljoner kronor i 1952 ars priser eller med 11 procent. Den stirsta
delen hirav utgores av statliga och kommunala investeringar, som okat
med 17 procent. For statens del utgores den storsta posten av investe-
ringar for férsvaret samt inom kommunikationsverken och vigvisendet,
medan de kommunala investeringarna (inklusive investeringar inom
kommunala bolag och stiftelser) frimst gillt bostider samt vatten- och
avloppsledningar och darnédst vigar och gator, hilso- och sjukvard samt
skolor. Under 1953 utgjorde de offentliga investeringarna 44 procent av
de totala investeringarna i landet mot 42 och 36 procent under 1952
resp. 1951. Det totala bostadsbyggandet har fortsatt att expandera, och
antalet under aret firdigstillda ligenheter berdknas uppgé till omkring
50 000 mot cirka 45000 under 1952. Ocksa ovriga privata investeringar
har 6kat, ehuru i langsammare takt. Okningen giller frimst investe-
ringar inom handel, samférdsel och jordbruk, medan industriens investe-
ringar minskat med 6 procent. Utrymme for dessa investeringsckningar
har skapats dels genom stegringen i den totala produktionen, dels genom
overgangen fran lageruppbyggnad till lageravveckling.

Okningen i den ekonomiska aktiviteten har skett ihom ramen for ett
stabilt pris- och inkomstlige. Kommerskollegii partiprisindex har sjunkit
3 procent under aret, och konsumtionsprisindex har varit oforindrat. In-
komstokningen for fysiska personer har berdknats till i runt tal 3 prceent.
IEftersom den privata konsumtionen stigit i ungefir samma grad, kan
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det personliga sparandet antas ha varit oférindrat under aret. Detta be-
styrkes ocksd av att insdttningsokningarna i sparbanker varit av unge-
far samma storleksordning som 1952. Det totala inhemska bruttospa-
randet synes under aret ha varit av ungefir samma storlek som under
1952. Samtidigt med de tidigare nimnda investeringsékningarna har in-
tritt lagerforindringar, vilket medfért att de samlade bruttoinveste-
ringarnas andel av bruttonationalprodukten snarast varit nagot ligre
1953 &n under 1952,

Arbetsmarknaden har under aret karakteriserats av relativt god ba-
lans mellan efterfrigan och tillging pi arbetskraft, iven om s#song-
variationerna varit starkare &n under 1952 — i synnerhet under arets
forsta hilft. Sysselsittningen inom industrien har i genomsnitt varit 3
procent ligre, motsvarande ca 19 000 personer, in 1952 med en uppging
under senare delen av aret. Den storsta nedgéngen redovisades hos verk-
stiderna med 9 procents minskning under tredje kvartalet jamfort med
samma kvartal 1952. En aterhimtning skedde emellertid under hdost-
manaderna, och vid arsslutet ldg sysselsittningen pa samma nivi som
vid arets borjan. Det kan i detta sammanhang papekas, att industriens
oforindrade produktion med hinsyn till nimnda minskning i sysselsitt-
ningen och till att treveckorssemestern under 1953 realiserades i dess
helhet inneburit en inte ovisentlig stegring av produktiviteten.

I nationalbudgeten for 1953 forutsags ett importdverskott pa 1100
miljoner kronor och ett underskott i bytesbalansen pa Sver 400 miljoner
kronor. Det faktiska importéverskottet har emellertid uppgatt till en-
dast 517 miljoner kronor. Orsaken till skillnaden mellan prognos och ut-
fall hinfor sig frimst till exportens utveckling, vad bade volym och
priser betréffar. Exportvolymen har silunda under aret stigit med drygt
6 procent i stillet for med 4 procent (enligt prognosen), och prisutveck-
lingen innebar att forsimringen av virt bytesforhillande med utlandet
stannade vid 4 procent i stillet for berdknade 10 procent. Okningen i ex-
porten hénfor sig i forsta hand till skogsprodukterna; exporten av tri-
varor Gkade silunda med 25 procent och av massa med nira 35 procent
och nadde ddrmed en stérre volym #n under nagot tidigare efterkrigsar.
Denna exportdkning medférde en nedgang till normal nivd av de stora
lager som upplagts under avsittningssvirigheterna 1952. Exporten av
maskiner, instrument och transportmedel minskade med omkring en
femtedel, vilket i stor utstrickning berodde pa valutasvarigheter for
handeln pa sidana omréden, dir en bilateral utjimning krivs.

Det negativa saldot p4 handelsbalansen mer én uppviiges av sjofarts-
nettot och 6vriga s. k. osynliga poster. Den slutliga berikningen av
bytesbalansens saldo féreligger dnnu icke, men dess storleksordning bor
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nirma sig valutareservens Skning. Riksbankens valutareserv steg under
dret med 317 miljoner kronor, och samtidigt forbattrades affirsbanker-
nas stillning gentemot utlandet med 23 miljoner kronor. Nettoinflodet
av guld och valutor under aret uppgick silunda till 340 miljoner kronor,
varav inte mindre #n 283 miljoner kronor utgjordes av guld och US-dollar
(inklusive 28 miljoner kronor erhéllna under EPU-Sverenskommelsen).
Valutareserven har med andra ord undergatt en bade kvantitativ och
kvalitativ forstirkning. Vid bedomningen av utvecklingen under aret bor
dock hinsyn tagas till att en del av 6kningen kan sigas vara “lanad”
fran 1952, nimligen i den man &kningen av exporten mdojliggjorts av
lagerokningen sirskilt av skogsprodukter under 1952. Huruvida import-
behoven under 1953 totalt sett kan sigas ha varit ligre &n normalt, ar
det diremot svart att filla nagot bestimt omdome om. Utskottet vill i
detta sammanhang erinra om vad utskottet anférde i sitt utlitande nr
17/1953 om vikten av att forstéirka valutareserven. Den Okning som &gt
rum under aren 1951—1953 kompenserar den forlust i den tidigare
valutareservens “realvirde” som intritt genom prisstegringen, och va-
lutareserven motsvarar nu virdet av 3—4 maénaders import. Enligt ut-
skottets mening kan den emellertid dnnu icke anses ha erhallit en be-
tryggande storlek. Utskottet avser att i ett senare utlatande aterkomma
till denna fraga.

Nettoresultatet av riksbankens transaktioner under 1953 blev en minsk-
ning i likviditeten utanfor riksbanken med 139 miljoner kronor att jam-
foras med en okning under 1952 med 524 miljoner kronor och under
1951 med 768 miljoner kronor. Denna indragning av medel astadkoms
trots det likviditetstillskott pa tillsammans 427 miljoner kronor som
foljde av valutainflddet och av nedgéngen i statliga myndigheters till-
godohavanden i riksbanken och &terspeglar i huvudsak en minskning i
riksbankens innehav av statspapper med 389 miljoner och av 6vriga
obligationer med 65 miljoner. Resten av likviditetsminskningen, ca 110
miljoner kronor, hinfor sig till riksbankens évriga transaktioner med
marknaden. Sasom omnimnes i bankofullméktiges berittelse rérande
riksbankens tillstand, rérelse och forvaltning under ar 1953 (se utskottets
memorial nr 1/1954, s. 6) &vertog riksbanken i december 1953 fran riks-
gildskontoret skattkammarvixlar till ett belopp om sammanlagt 400
miljoner kronor fér finansiering av riksgéldskontorets inldsning av skatt-
kammarvixlar hos affirsbankerna, vilket foranleddes av affirsbankernas
kassapafyllning infor arsskiftet. I januari innevarande ar har dessa vix-
lar inlosts av riksgiildskontoret, och nagon annan ny upplining i riks-
banken fran riksgildskontorets sida har icke férekommit under 1953.

Liget pa penning- och i synnerhet pa kapitalmarknaden karakteriscra-
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des under bérjan av 1953 av en viss stramhet, som emellertid efter halv-
arsskiftet eftertriddes av en betydande likviditetsékning hos bankerna;
dven ldget pa kapitalmarknaden ldttade under senare delen av aret. Om-
svingningen berodde i huvudsak pa valutainstrémningen och den stat-
liga betalningsutvecklingen. Den statliga upplaningen skedde visentligen
i affirsbankerna, vilkas innehav av statspapper under aret steg med
1510 miljoner kronor. InlaningsSkningen under aret uppgick till 1447
miljoner kronor, medan utldningen steg med 226 miljoner. Inlanings-
overskottet upgick alltsa till ca 1 200 miljoner. Genom denna likviditets-
6kning har bankerna numera, med ett par undantag, uppnatt de likvidi-
tetskvoter som faststilldes i 6verenskommelsen 1952, Statistiken ger inte
mojlighet att faststilla fran vilka subjekt inlaningsékningen hirrér. Av
vad man vet om den ekonomiska utvecklingen i allmdnhet — industriens
minskade investeringsvilja och den pa sina hall avsevirda lageravveck-
lingen — kan man dra slutsatsen, att en betydande del hirrsr fran fore-
tag. En annan grupp av bankernas kunder som fatt starkt forbittrad
likviditet &r kommunerna. Detta sammanhinger med att kommunernas
skatteinkomster under 1953 varit ungefdr 1150 miljoner kronor hoégre
in under 1952, beroende dels pa den definitiva avrikningen for skatterna
pa 1951 ars inkomster, dels pa att den prelimindra utbetalningen av skatt
skett pa grundval av den 1951 hdjda inkomstnivan. Denna dndring i friga
om utbetalningen av kommunskattemedlen har dven i hdg grad paverkat
det statliga linebehovet. Under 1953 minskades det statliga sparandet,
definierat som oOverskottet av lépande inkomster over lopande utgifter,
med i runt tal 700 miljoner kronor, men denna minskning mer #n upp-
viges av dkningen i kommunernas sparande. Totalt sett torde det offent-
liga sparandet under aret ha dkat med uppskattningsvis 250—300 miljo-
ner kronor.

Affirsbankernas utlaning til! allmidnhketen har under 1953 okat med
omkring 225 miljoner kronor. En omliggning av statistiken under aret
forsvirar bedomningen av hur denna utlaningsdkning férdelat sig. Den
analys, som foretages hiarav i fullmiktiges berittelse (se utskottets me-
morial nr 1/1954, s. 8), visar dock, att minskningen i utlaningen till in-
dustrien torde ha varit obetydlig. Krediterna till gruppen hande! och
servicendringar kan antagas ha dkat. Sirskilt pafallande dr 6kningen i
krediterna inom handeln med transportmedel, d. v. s. i férsta hand bil-
krediter. Dessa forhéllanden fortjinar att uppmérksammas, sirskilt som
en nedgang i krediterna till niringslivet hade véintats med hinsyn till
s&vil kreditrestriktionerna som den ekonomiska utvecklingen.

Affirsbankernas krediter till kommunerna har minskat kraftigt bero-
ende pa att affdrsbankerna enligt de nedan behandlade 6verenskommel-
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serna Overtagit kommunernas byggnadskreditivgivning och att kommu-
nerna under senare delen av aret dels férbittrade sin likviditet, dels kun-
de lana pa kapitalmarknaden. Overflyttningen av byggradskreditivgiv-
ningen till affirsbankerna medférde en betydande Okning av deras lan
till byggnads- och anliggningsverksamhet, medan samtidigt bostadskre-
diterna (frimst inteckningslan i firdigstillda fastigheter) gick ned ge-
nom avlyftning till kapitalmarknaden.

Under bérjan av ar 1953 métte finansieringen av kommunernas lane-
behov och av bostadsbyggandet speciella svarigheter. For att 16sa hér-
med sammanhingande problem upptogs Gverliggningar mellan riksban-
ken och kreditinstituten, varvid éverenskommelse tréffades om komplet-
tering och #ndring av gillande 6verenskommelser. Dessa &ndringar inne-
bar i korthet, att bankerna i princip skulle stilla erforderliga byggnads-
kreditiv till férfogande, medan ovriga kreditinstitut skulle medverka till
snabbast mojliga avlyftning av kreditiven hos bankerna, sedan fastig-
heterna firdigstillts. Sasom ovan nidmnts har denna omliggning av bo-
stadsbyggandets finansiering i betydande omfattning realiserats under
hosten. I samband med dessa andringar av overenskommelserna skedde
en minskning av differensen mellan réntorna pad kraftverks- och indu-
striobligationslan & ena sidan och kommunala obligationsldn & den andra.

Under hosten blev marknaden for langa lan avsevirt littare genom
att littheten pé penningsmarknaden pa olika vigar spred sig till kapital-
marknaden. Kommunernas och féretagens forbéttrade likviditet minska-
de deras behov att anlita den langa marknaden, och det f6rekom dven att
foretag kopte in egna obligationer. Tidigare hade forvintningarna varit
instillda pa en rintestegring, men de instilldes — i synnerhet efter den
nedan berérda diskontosinkningen — pa en sénkning ocksa av den ianga
rintan, vilket ledde till en 6kad efterfrigan pa linga lan. Forsikrings-
bolagen blev dirmed dven villiga att byta medellanga obligationer mot
langa, samtidigt som bankernas bendgenhet att kopa medellinga obliga-
tioner Okades.

Den 20 november 1953 sinkte riksbanken det officiella diskontot for
vixlar pa hogst tre manader fran 3 procent till 2 3/4 procent. Denna
sinkning utgjorde bl. a. ett led i den politik, som under de tva senaste
aren forts i syfte att dvigabringa en uppdelning av kreditmarknaden i
en penning- och en kapitalmarknad, och det betonades att diskontot
framdeles borde vara knutet till penningmarlnaden. Ett annat uttryck
fér denna politik har varit den relativt stoérre andel av de totala place-
ringarna pa kapitalmarknaden, som under de tva senaste aren utzjorts
av industri- och kraftverkslan. Dessa linetyper uppgick sdiunda netto
under 1952 till 61 och under 1953 till 159 miljoner kronor mot endast
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8 miljoner 1951. Hirigenom avlyftes industriens i praktiken langa lan
fran bankerna, och en del av likviditetsékningen i bankerna ir ett ut-
tryck for denna strukturella omliaggning.

Diskontosinkningen ledde inte till nigon generell sinkning av de korta
rintorna. Sparbankerna, postsparbanken och jordbrukskassercrelsen vid-
tog ej nagra forindringar i sina in- och utlaningsrintor. De enda ned-
Jjusteringar som foretogs av affirsbankerna gillde lagsta vixeldiskonto,
réntesatserna for obligationsbelaning samt en sinkning av rintegottgs-
relsen for inlining pd uppsigningsrikning (frén 1 procent till 3/4 pro-
cent), medan t. ex. réintan pa kapital- och depositionsrikning bibehélls
ofordndrad. Riksgildskontoret sinkte successivt diskontot pa skattkam-
marvixlar med intill ett ars 16ptid med 0,1—0,2 procent. Sinkningen av
skattkammarvixelrintan Okade bankernas benigenhet att placera sina
likvida medel i nagot ldngre papper, och dirmed 6kades dven mojlighe-
terna att medelst rintevariationer paverka bankernas kreditgivning. Na-
gon utgiftsstimulerande effekt kan inte antas ha f6ljt av diskontosink-
ningen, eftersom de rédntor, som giller fér allmiinheten, icke nimnvirt
péaverkades. Den visentliga effekten torde i stiillet ha visat sig i forvint-
ningar om en sidnkning av den langa rintan och de spekulativa utbud,
som detta medforde pa kapitalmarknaden. Riksbanken utnyttjade situa-
tionen till en utférséljning av bl. a. hypoteksobligationer.

Den statliga uppliningen har under aret uppgétt till 1142 miljoner
kronor, och den totala statsskulden uppgick vid arets slut till 13 852 mil-
joner kronor. Okningen hénfér sig helt till andra halvaret, och vad upp-
laningens placering betrdffar har den till dominerande del skett i form av
korta obligationer med ursprunglig 16ptid av hégst 5 ar (+ 1649 milj.
kr.), medan skattkammarvixlar nedgatt med 850 miljoner och langa obli-
gationer Skat med 373 miljoner kronor. Den andel av den totala stats-
skulden, som utgores av 1in med en aterstaende 16ptid av hogst 1 ar, upp-
gick den 31/12 1953 till 22 procent mot 25 procent &ret innan. Sker upp-
delningen i stillet efter lan, vars 16ptid uppgir till hégst 5 ar, blir mot-
svarande procenttal 39 resp. 35. En minskning har sisom tidigare nimnts
intrdtt i riksbankens innehav av statspapper med 389 miljoner. Den under
aret intridda Okningen i "marknadens” innehav av statspapper hanfor
sig sa gott som helt eller med 1510 miljoner kronor (nominellt belopp)
till affirsbankerna. Den placering av 373 miljoner kronor, som under
aret dgt rum pa den langa marknaden, har saledes motsvarats av for-
siljning av obligationer med kort aterstaende 16ptid till bankerna, varfér
nagon nettodkning av kapitalmarknadsinstitutionernas innehav av stats-
obligationer inte &gt rum under iret.

Malet for den ekonomiska politiken har under det gingna aret liksom
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tidigare varit full sysselsittning och en stabilisering av penningvérdet.
Denna malsittning har kunnat realiseras under 1953. Aven den utvidg-
ning av det allménnas investeringar, som payrkats av 1950 ars langtids-
utredning, har i betydande grad forverkligats. Den betydelse, som den
forda penningpolitiken haft for denna utveckling, dr visserligen svar att
mera exakt faststilla. Den minskade investeringsbendgenheten inom
den privata sektorn torde i forsta hand bero av diémpningen i den inter-
nationella konjunkturen. Att okningen av bostadsbyggandet och av de
offentliga investeringarna kunnat fga rum utan nagra inflationspéifrest-
ningar, maste dock enligt utskottets mening i hég grad tillskrivas den
forda kreditpolitiken. Bankernas dkade likviditet har salunda inte med-
fort nadgon kreditexpansion till den enskilda sektorn. Erfarenheterna av
kreditrestriktionerna under 1952—1953 torde #ven ha skapat en hojd
likviditetsvirdering hos foretagen och dirmed begrinsat den stimulans
till utgiftsokningar, som den férbittrade likviditeten pa olika hall inom
niringslivet eljest kunde ha medfort.

Det forhallandet att den statliga uppldningen visentligen dgt rum i
affirsbankerna har pa vissa hall blivit foremal for kritik. I detta sam-
manhang vill utskottet erinra om att en av orsakerna till att ifragava-
rande upplaning inte i stérre omfattning placerats pa kapitalmarknaden,
dr den prioritering, som pa denna marknad skett av bostadslan samt in-
dustri- och kraftverkslan. Det #r hir, sisom tidigare pipekats, fraga om
en strukturell omliggning, som dven pa lingre sikt syftar till en 6kning
av affiarsbankernas likviditet. I den mén kritiken inte giller denna om-
liggning utan i stillet innebir en rekommendation att hela eller stérre
delen av den statliga upplaningen borde ha placerats pad kapitalmarkna-
den, vill utskottet framhalla, att en sddan standpunkt knappast later sig
forena med den fordelning av de reala resursernas anvindning, som god-
tagits av riksdagen, framfor allt betrdffande 6kningen av bostadsproduk-
tionen samt de kommunala och statliga investeringarna. De lanebehov,
som vid en placering av den statliga upplaningen pa kapitalmarknaden
skulle ha tringts undan — d. v. s. i forsta hand fastighets- och kommun-
lan — torde inte ha kunnat tillgodoses pa annat hall pA marknaden,
direst icke bankerna skulle ha patagit sig den langa kreditgivningen.
Detta skulle ha stritt savdl mot banklagen som mot den nyssnimnda
strukturelle omliaggningen. Utskottet finner det heller inte utrett, under
vilka betingelser en eventuell hojning av den langa rédntan skulle ha kun-
nat medféra en sidan 6kning av utbudet pa kapitalmarknaden — framst
da genom en overflyttning av medel fran affirsbankerna — att hér an-
tydda problem skuile ha fatt en lésning. Dirtill kommer att en réntehdj-
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ning av erforderlig storlek inte hade latit sig forena med den forda stabi-
liseringspolitiken.

Vad i detta drende férekommit har utskottet hirigenom velat fér riks-
dagen

omformaéila.

2:0)
Protokoll och berdittelser.

Vid granskning av ovanndmnda protokoll och berittelser har utskottet
i Ovrigt icke funnit nagot forhallande, som pékallat sirskilt yttrande
fran utskottets sida; vilket utskottet hirmed fir for riksdagen

anmila.

3:0)
Ansvarsfrihet for fullmdktige i riksbanken.

Efter granskning av riksbankens rikenskaper for ir 1952 har riksda-
gens revisorer i sin dirom avgivna berittelse meddelat, att de for sin
del ansage, att ansvarsfrihet borde beviljas fullmiktige i riksbanken.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruk-
tionen vill utskottet meddela, att med avseende & riksbankens tillstand,
styrelse och forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskot-
tet ej funnit anledning till erinran samt att utskottet for sin del anser,
att ansvarsfrihet bér beviljas fullmiktige.

Utskottet hemstiller alltsa,

att ansvarsfrihet ma beviljas fullméiktige i riksbanken
dels for forvaltningen under ar 1952 av bankens savil hu-
vudkontor som samtliga avdelningskontor i orterna, dels
ock for de beslut och atgirder, som finnes antecknade i
fullméktiges protokoll fran och med den 10 januari 1953
till och med den 9 januari innevarande ar.

4:0)
Ansvarsfrihet for fullmiktige i riksgildskontoret.

Revisorerna har for sin del tillstyrkt, att ansvarsfrihet matte beviljas
fullmiktige i riksgildskontoret fér den tid, revisionen omfattat.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruk-
tionen vill utskottet meddela, att med avseende 4 riksgiidskontorets still-
ning och férvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej
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funnit anledning till erinran samt att utskottet for sin del anser, att an-
svarsfrihet bor beviljas fullméiktige.
Utskottet hemstiller alltsa,
att fullmiktige i riksgildskontoret mé tillerkéinnas an-
svarsfrihet ej mindre for den av riksdagens revisorer
granskade forvaltningen av riksgildskontoret under ti-
den 1 juli 1952—30 juni 1953 &n &ven for alla beslut och
atgirder, som finnes antecknade i fullmiktiges protokoll
fran och med den 10 januari 1953 till och med den 9
januari innevarande &r.

Stockholm den 2 mars 1954.
Pa bankoutskottets vignar:

FRANS SEVERIN.

Ndrvarande:

fran £6rsta kammaren: herrar Ewerlsf, Sundvik, Fahlander, De
Geer, Mogard, Boo, Eliasson och Svird;

fran andra kammaren: herrar Severin i Stockholm, Schmidt, Nilsson
i Landskrona, Skoldin, Dickson, Gustafson i Goteborg, Gavelin och Pers-
son i Norrby.

Reservation

av herrar Ewerlof, De Geer, Svird, Schmidt, Dickson och Gustafson i
Géteborg, vilka ansett, att utskottets utlatande under punkten 1:0 bort
ha foljande lydelse:

Valuta- och penningpolitiken.

Utskottet konstaterar med tillfredsstillelse, att den ekonomiska ut-
vecklingen i Sverige under fjolaret i vissa hiéinseenden fick ett gynnsam-
mare forlopp én som i allméinhet forutsetts. Sirskilt géller detta utrikes-
handeln och betalningsbalansen. Konjunktursvingningen for skogspro-
dukter gjorde, att exporten fick stérre volym och betingade biittre priser
in beriknat, medan importen blev mindre omfattande &n férhandsupp-
skattningarna givit vid handen. Som f5ljd hérav blev det mojligt icke
endast att undvika den av nationalbudgetdelegationen forutsagda bety-
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dande avtappningen av valutareserven utan #ven att kvantitativt och
kvalitativt stirka landets tillgingar av internationella betalningsmedel.

Av bankofullmiktiges berittelse framgar emellertid, att denna for-
bittring av var yttre ekonomiska stillning till stor del kan féras till-
baka pa orsaker av engangsnatur. Viktigast var mahéinda den férskjut-
ning i bytesvillkoren, som under fjoldret skedde till férman fér alla de
vésteuropeiska industrilinderna och av vilken salunda #ven vart land
blev delaktigt. Vidare synas avsevirda forindringar ha #gt rum i lager-
héllningen inom Sverige och av svenska varor utomlands. Delvis torde
visserligen lagerférindringarna ha motverkat varandra, men slutresul-
tatet innebar dock en littnad i det svenska valutaliget. Salunda minska-
des exportlagren i Sverige av skogsprodukter, samtidigt som vara egna
forrdd av vissa stora importvaror, exempelvis kol och jirn, ned-
bringades.

Den omsténdigheten, att valutareserven dels 6kats med ca 340 milj.
kr., dels fatt ett hogre realvirde sisom f6ljd av att importpriserna gatt
ned med 8 procent, ir i och for sig tillfredsstillande, men innebir icke,
att denna reserv nu fatt en betryggande storlek. Utskottet avser att i
ett senare utlatande aterkomma till detta férhallande.

Redan inflédet av valutor var #gnat att medféra en littare tendens
pa kreditmarknaden. Den markanta likviditetsokning inom néringslivet,
som kénnetecknade utvecklingen under fjolaret, férklaras emellertid tilt
visentlig del av andra, rent interna férhallanden, nirmare bestimt det
betydande statliga utgiftsoverskottet och séttet fér dess finansiering.
Under fjoliret Skades investeringarna i Sverige med 11 procent eller
1280 milj. kr. i 1952 ars priser. De offentliga investeringarna Okades
med 17 procent, och den offentliga sektorns andel i de totala investe-
ringarna steg ddrmed till 44 procent mot 42 och 36 procent under 1952
resp. 1951.

Fran finansministerns sida uttalades savil i 1953 ars statsverkspro-
position som i samma &rs proposition angiende komplettering av riks-
statsforslaget den foérhoppningen, att kapitalmarknaden skulle dga for-
maga att absorbera den omfattande statliga upplaning, som férutsags
for ar 1953 och som for ovrigt redan delvis pabérjats, nir komplette-
ringspropositionen framlades.

Riksbanksfullméktiges berittelse ger emellertid vid handen, att fjol-
drets statliga upplaningsbehov ingalunda kunnat tillgodoses 4 kapital-
marknaden. Den utvig som i stillet anlitades innebar, att affirsbanker-
na overtogo kortfristiga statspapper till hégst betydande belopp. De stat-
liga utgiftsoverskotten medférde en successiv okning av likviditeten in-
om samhéllsekonomien. D4 samtidigt den industriella investeringsverk-
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samheten gick tillbaka, en viss lageravveckling dgde rum och ett netto-
tillskott av valutor skedde till ndringslivet, kommo dessa likvida medel
att foretridesvis uppsamlas pa bankridkningar och silunda ta sig ut-
tryck i kraftigt okade insdttarbehallningar. Totalt steg inlaningen i
affirsbankerna med 14 procent. Denna stegring var endast obetydligt
mindre in under det utpriglade inflationsaret 1951, da den uppgick till
18 procent.

Den 6kade likviditeten inom niringslivet synes visserligen icke ha ut-
16st nagon omedelbart utgiftsstegrande effekt men méste betyda, att nya
risker for en inflatorisk utveckling ha tillkommit, risker som kunna
aktualiseras om och i den man allminheten vill forfoga &ver de inne-
staende medlen. Genom &verenskommelse med bankerna om vissa likvidi-
tetskvoter eller genom lagféstade kassareservbestimmelser kan riks-
banken hindra bankerna fran att utnyttja sin likviditet f6r en dkad kre-
ditgivning till allménheten, men pa denna vdg kunna icke rorelserna a
allminhetens egna banktillgodohavanden bemaéstras.

Den uppfattningen har kommit till uttryck, att den forhgjning av
affirsbankernas likviditet, som det dkade innehavet av korta statspap-
per innebir, i och for sig varit onsklig och dgnad att nirma de svenska
affirsbankernas struktur till den, som utmirker det kommersiella bank-
visendet i vissa frimmande linder. Oavsett vad man vill vinna hirmed
torde dock vara klart, att en kraftig strukturférindring av vart bank-
visen, uppkommen genom ovan angivna finansieringsmetod, ndppeligen
kan genomforas pa kort sikt utan patagliga oligenheter. Icke minst
skulle detta bli fallet om en sadan politik skulle fortsidttas tvd eller flera
ar i foljd.

Fran och med den 20 november sinkte riksbanken det officiella dis-
kontot for vixlar pa hégst 3 méanader fran 3 till 2 3/4 procent samt vid-
tog en motsvarande nedjustering av réntesatserna for vissa korta lan.
Fran riksbankens sida ketonades, att atgidrden i forsta hand vore av-
sedd att paverka rinteliget pa marknaden for korta krediter, medan
diremot banken inte riknade med att liget pa kapitalmarknaden skulle
paverkas annat in mera indirekt 6ver penningmarknaden. Aven om av-
sikten med diskontosinkningen salunda var att astadkomma en viss ned-
gang i de korta rintorna, forstirkte dock denna atgird en redan tidigare
framtridande tendens till kursatstramning for linga l&n, varigenom en
viss, om ock obetydlig, minskning av den effektiva forrdntningen av
dldre statslan kunde inregistreras. Diskontosinkningen synes allmiint ha
uppfattats sisom ett forebud om en ytterligare littnad pa kapitalmark-
naden. I det radande ldget var atgirden sa till vida Overraskande, som
billigare krediter i och for sig ej dro forenliga med en restriktiv politik.
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Diskontosdnkningen kan dirfor endast forsvaras, om den &dr att upp-
fatta sdsom en anvisning om att riksbanken for framtiden ir beredd att
over hela filtet fora en mera rorlig rintepolitik, anpassad till det eko-
nomiska ldgets krav.

Enligt utskottets uppfattning har den kortfristiga statliga upplaningen
sdlunda medfort & enasidan avsevirda risker for penningvirdet och &
andra sidan vissa #nnu icke Overskadliga verkningar for kreditmark-
nadens struktur. Dessa konsekvenser hade enligt utskottets mening kun-
nat undvikas, direst riksbanken under en f&ljd av ir fért en smidigare
kreditpolitik med en efter ligets krav anpassad rinta. Dirigenom hade
kapitalmarknadens kapacitet sikerligen kunnat avsevirt okas och ett
vida storre utrymme kunnat beredas for en lingsiktig upplaning. Med
den stigande inkomstnivin i landet borde det ha varit méjligt, i varje
fall med en moderatare skattepolitik, att intressera jimvél enskilda spa-
rare att placera medel i ldngfristiga obligationer, nigot som nu, bortsett
frdn premieldnen, i stort sett icke synes vara fallet. En sidan politik
kan icke improviseras, men den har konsekvent hivdats i reservationsvis
framférda yrkanden under de géngna &aren.

Vad i detta dmne férekommit har utskottet hirigenom velat fér riks-
dagen omformila.



