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Nr 9

Utlatande angdende verkstilld granskning av riksbankens och
riksgildskontorets styrelse och fiérvaltning.

Enligt § 4 i den for bankoutskottet gillande instruktionen har utskot-
tet att underséka och granska riksbankens tillstind och huru densam-
ma styrd och forvaltad blivit, och bor utskottet dirvid med synnerlig upp-
mirksamhet f6lja de fullmiiktiges atgirder, som avser metalliska kassans
uppritthallande samt myntutvixlingens fortgng och besténd.

For granskningens verkstillande har utskottet tagit del av dels fullméik-
tiges i riksbanken allmiinna och sirskilda protokoll samt direktionens och
industristyrelsens protokoll dvensom protokoll frdn gemensamma samman-
triden med fullmiktige i riksbanken och i riksgildskontoret, samtliga pro-
tokoll for tiden fran och med den 10 januari 1954, intill vilken dag ansvars-
frihet beviljats for fullmiktiges i protokollen antecknade beslut och Atgar-
der, och till borjan av innevarande ars riksdag, dels den av riksdagens revi-
sorer avgivna berittelsen om verkstilld granskning av riksbankens tillstand
och forvaltning under ar 1953, dels ock fullméktiges med utskottets memo-
rial nr 1 till riksdagen overlimnade berittelse angiende riksbankens till-
stand, rorelse och férvalining under 4r 1954, dvensom de redogorelser, som
av styrelserna for riksbankens avdelningskontor limnats i avseende & dessa
kontors férvaltning under samma Ar.

Vid granskningen har fér utskottet varit tillgingliga jimvil sirskilda re-
dogorelser for verksamheten vid riksbankens pappersbruk vid Tumba och
vid riksbankens sedeltryckeri under ar 1954.

I fraga om metalliska kassans stillning, sedelutgivning, in- och utla-
ningsrorelse dvensom &vrig verksamhet vid riksbankens huvud- och avdel-
ningskontor samt vid riksbankens pappersbruk och sedeltryckeri tillater sig
utskottet att f6r en nirmare kiinnedom om hithérande férhallanden hénvisa
till de redogorelser, som limnats i de berittelser, vilka avgivits av riksdagens
revisorer och fullmiktige i riksbanken.

A sin utlanings- och 6vriga rérelse under ar 1954 har riksbanken erhéllit
en nettovinst av 50 822 246 kronor och 76 ore.

1 avseende hira hinvisas till de specificerade uppgifter betriiffande riks-
hankens vinst- och férlustriikning, som forekommer i fullmiktiges nyss-
namnda, av utskottet med memorial nr 1 till riksdagen 6verliimnade be-
rittelse.

For den granskning av riksgildskontorets styrelse och forvaltning, som
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aligger innevarande ars riksdags bankoutskott, har utskottet tagit del av
dels de allminna och siirskilda protokoll, som blivit férda hos fullmiktige i
riksgildskontoret frin och med den 10 januari 1954, intill vilken dag an-
svarsfrihet tillerkénts fullmiktige for deras i protokollen antecknade beslut
och atgirder, till och med den 9 januari 1955, éivensom de protokoll, som
under samma tid blivit férda vid gemensamma sammantriden med fullmik-
tige i riksbanken och i riksgildskontoret, dels den av riksdagens revisorer
avgivna berittelsen om granskning av riksgildskontorets tillstand och for-
valtning for tiden 1 juli 1953—30 juni 1954, dels ock fullmiktiges med ut-
skottets memorial nr 2 6verlamnade, till 1955 Ars riksdag avgivna berittelse.

Sedan utskottet numera fullgjort sitt granskningsuppdrag, far utskottet
avgiva berittelse over den verkstéllda granskningen.

1:0)
Yaluta- och penningpolitiken

Sasom bakgrund till utskottets behandling av den under ar 1954 férda
valuta- och penningpolitiken torde den ekonomiska utvecklingen inom lan-
det under samma tid forst nigot berésras.

Den totala produktionen har under 1954 stigit med mellan 4 och 5 pro-
cent, d. v. s. med en 6kningstakt, som dr snabbare #n den som i genomsnitt
ratt under perioden 19461953, Bytesbalansen visar enligt preliminiira be-
rikningar ett underskott av cirka 100 miljoner kronor, och dven priserna
har varit i stort sett stabila. Utvecklingen innebar dirmed att den svenska
ekonomien balanserat vid en hogre ekonomisk aktivitet #in man riknade
med vid Arsskiftet 1953/54.

De 6kade resurserna har anviints dels fér en 6kning av de totala brutto-
investeringarna med 9 procent och dels av den totala konsumtionen med 4
procent. Mest markant har stegringen varit i industriens investeringar, vil-
kas 6kning uppgar till 15 procent mot en minskning under 1953 med 3 pro-
cent. Okningen av de offentliga investeringarna uppgick till 10 procent.
d. v. s. ndgot mer 4n for de totala privata investeringarna men mindre in
mellan 1952 och 1953. Om den offentliga konsumtionen giller att 6kningen
procentuellt var av samma storleksordning som mellan 1952 och 1953, me-
dan den privata konsumtionen expanderade snabbare eller med 4 procent
mot tidigare inte fullt 3 procent. Den expansivaste posten inom privat kon-
sumtion utgjorde inképen av bilar, som 6kade med cirka 55 procent.

Under loppet av 1954 intridde en férskjutning till okad aktivitet. Den
stegrade investeringsverksamheten inom industrien #r ett tecken hirpa.
Aven pa arbetsmarknaden forelag liknande tendenser. Arbetslsheten lag sa-
lunda under forsta halvaret 1954 pa en nagot hdgre niva in under forsta
halviret 1953, medan den under andra halvaret sjonk under 1953 ars niva.

En likartad utveckling #gde ocksd rum inom utrikeshandeln. Fér aret i
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dess helhet uppgick 6kningen av exportvirdet till 7 procent och av import-
viirdet till 13 procent. Handelsbalansen uppvisade dirmed ett underskott
pa nagot under 1 000 miljoner kronor. Samtidigt uppgick sjéfartsnettot till
cirka 900 miljoner kronor; valutareserven minskade under 1954 med 111
miljoner kronor. Den under iret successivt stegrade efterfragan inom landet
aterspeglas i en stegrad takt for importokningen. Importens viirde dkade
salunda med 16 procent under andra halvéret 1954 jamfoért med andra halv-
aret 1953 mot 9 procent under forsta halvaret. Den &kade takten i import-
stegringen har framkallat vissa farhigor for utvecklingen och foéranlett
inotverkande atgiirder trots att samtidigt exporten liksom sjofartsnettot ut-
vecklats pa ett gynnsamt sitt.

Vid bedémningen av valutareservens utveckling skall hinsyn tagas till
den l1angt giende liberaliseringen av importen bade gentemot OEEC-landerna
och sedan 1 oktober gentemot dollaromradet, som med hinsyn till att den
svenska tullnivan hér till de légsta i viirlden i och for sig torde ha stimulerat
importen. Den omfattande frigérelsen av importen fran dollaromradet har i
forsta hand syftat till att underliitta en anpassning till den viintade over-
gingen till fritt utviixlingsbara valutor men utgjorde dessutom ett led i stri-
vandena att dimpa den ekonomiska aktiviteten genom en pristryckande im-
portkonkurrens. Urvalet av frilistade varor koncentrerades darfor till sa-
dana omraden dir de pris- och konkurrensmiissiga fordelarna av en fri dol-
larimport forvintades bli storst. Det ir emellertid finnu for tidigt att bedéma
cffekten av denna atgird.

Ett fordelaktigt inslag i bilden av valutaléget &r vidare att sammansitt-
ningen av valutareserven forbittrats under aret. Riksbankens egentliga guld-
och dollarreserv, som vid arsskiftet 1953/54 utgjorde 44 procent av bankens
totala guld- och valutareserv, har silunda stigit till 71 procent vid det se-
naste arsskiftet.

En forstarkning av valutareserven erhélls ocksa genom de bada i Schweiz
upptagna statliga obligationsldnen pa 110 miljoner schweizerfrancs, vilka
riksbanken overtog fran riksgildskontoret mot likvid i svenska kronor. La-
nens indamal var i forsta hand att Astadkomma en omedelbar foérstirkning
av den svenska valutareserven.

I detta sammanhang kan avslutningsvis nimnas att den totala valuta-
reserven under den senaste minad, for vilken uppgifter foreligger, nimligen
januari 1955, 6kade med 38 miljoner kronor mot 19 miljoner samma méanad
i fjol. Importviirdet var under denna ménad 19 procent och exportvirdet
21 procent hogre dn i fjol.

Den ovan skisserade utvecklingen av den svenska ekonomien under 1954
avspeglas i forindringarna pa kreditmarknaden. Mest markant ir den bety-
Jande stegringen i affirshankernas utlaning, vilken —- sisom skall beroras
nirmare nedan —— sammanhingde med den under aret 6kande aktiviteten in-
om niringslivet. Vad férst betriiffar rikshanken medférde bankens transak-
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tioner med marknaden en O6kning av likviditeten utanfor riksbanken med
221 miljoner kronor. Denna likviditetsokning utgor skillnaden mellan det
dkade beloppet utelopande sedlar ( + 251 miljoner kronor) och en nedgéang
i affiirsbankernas m. fl. girotillgodohavanden (— 30 miljoner). Okningen
i sedelomloppet &ar i det niarmaste lika stor som under 1953 och motsvarar
en stegring av 5 procent, d. v. s. lika mycket som den totala produktionen
okat. En likviditets6kning av denna storlek ar en féljd av omsittningens
stegrade behov av sedlar, vilken intrider dven vid stabila priser, nir pro-
duktionsvolymen stiger. Mot denna 6kning av sedelmingden svarar pé till-
gangssidan i riksbankens balansrikning i forsta hand en 6kning av bankens
innehav av skattkammarvixlar och obligationer som efter avdrag for ned-
gangen i riksbankens inhemska utlaning (bl. a. till Norrbottens Jirnverk
AB) uppgéar till 222 miljoner kronor.

Okningen i riksbankens statspapperinnehav intraffade i december och ar
delvis sdsongmissigt betingad genom affirsbankernas kassapafyllning infor
arsskiftet och riksgéldskontorets kortfristiga finansieringsbehov i avvaktan
pa i januari inflytande skattemedel. Under januari manad innevarande ar
har ocks& riksbankens innehav av skattkammarvixlar och obligationer
nedgitt med 270 miljoner kronor samtidigt som sedelomloppet minskat med
232 miljoner kronor.

For affiarsbankernas del var utvecklingen under 1954 olikartad den under
1953. Okningen i den inhemska inldningen var visserligen under bada aren
mycket stor (1451 miljoner kronor 1953 och 896 miljoner kronor 1954).
Samtidigt skedde emellertid under 1954 en expansion av utlaningen till all-
minheten av sadan omfattning att en reduktion av likviditeten igde rum.
Medan bankerna undéer 1953 uppvisade ett inhemskt inladningséverskott med
inte mindre &n 1 266 miljoner kronor, forelag under 1954 ctt utlaningsoéver-
skott pd 250 miljoner kronor. Genom ait skulderna silunda steg till f61jd
av inldningsékningen och de likvida tillgangarna minskade, sjonk likviditets-
talet for banksystemet i dess helhet fran 38,0 procent ult. december 1953
till 32,6 ult. december 1954. Till en del ir denna forsamring av likviditets-
talen beroende pa faktorer som ligger utanfér bankernas kontroll. Bland
dessa framhalles fran bankhall sirskilt att den fortlépande avlyftning av
byggnadskreditiven sedan fastigheterna fardigstillts, vilken var en av for-
utsittningarna for att bankerna skulle acceptera 6verenskommelsen om
byggnadsfinansieringens omliggning sommaren 1953 (se BaU mem. 1/1954.
s. 3), icke skett utan att bankerna fatt ligga kvar med kreditiven aven
langt efter det att byggnadsarbetena avslutats. Av de beridkningar som an-
fores i fullméktiges beriattelse éver riksbankens tillstdnd, rorelse och for-
valtning under 1954 (se BaU mem. 1,1955, s. 8), framgar dock att det s. k.
avlyftningsstoppet endast forklarar en mindre del av forsimringen av bank-
likviditeten. Detsamma giiller om den pifrestning pa bankernas likviditet
som inbetalningarna pa det nedan behandlade 4-procentiga obligationslanet
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innebar. Utvecklingen av banklikviditeten under 1954 ir dérfor i forsta rum-
met betingad av omsvingningen i bankernas placeringar. Okningen i ban-
kernas inhemska utlaning under 1954 uppgick till 1 146 miljoner kronor.
Betriffande fordelningen av denna utlaning kan vissa uppgifter himtas
ur Bankféreningens undersokning av affiirsbankernas utlining november
1953—november 1954. Av den i denna undersékning redovisade utlinings-
okningen pa 1116 miljoner kronor kom sammanlagt 590 miljoner kronor
pa byggnads- och anliggningsverksamhet samt bostadskrediter, medan av
aterstoden ca 440 miljoner kronor gick till grupperna industri, handel och
samfirdsel och inemot 80 miljoner kronor féll pa personliga och diverse
krediter.

Denna kreditexpansion var en av foérutsittningarna for den stegring av
den ekonomiska aktiviteten som successivt digde rum under fjolaret. Riks-
bankens rekommendationer till kreditinstituten att tillimpa de riktlinjer
for kreditpolitiken, som uppdragits i tidigare éverenskommelser, var ira-
dande konjunktur- och likviditetslige inte ett tillrickligt medel for att astad-
komma en restriktiv kreditgivning. I syfte att Aviigabringa en erforderlig at-
stramning av penning- och kapitalmarknaderna utbjods dérfoér den 20 ok-
tober ett 16-arigt olimiterat statslan l6pande med 4 procent riinta och kon-
vertibelt efter 12 ar. Marknaden reagerade gynnsamt, och nir riksgildskon-
toret avbrot teckningarna den 25 oktober hade 672 miljoner kronor teck-
nats pa lanet. Rintehdjningen medforde den asyftade overflyttningen av
medel fran penning- till kapitalmarknaden. Atstramningen P4 penningmark-
naden skiirptes ocksa av att avlyftningen av bankkrediter, frimst byggnads-
kreditiv, till kapitalmarknadsinstitutionerna ytterligare forsvarades av den
omfattande statliga upplaningen pa den linga marknaden. Bankernas utlé-
ningskapacitet paverkas i detta sammanhang ocksé av att det minskade ut-
rymmet f6r kommunal upplaning pa kapitalmarknaden torde medféra en
nedgang i kommunernas fér nirvarande mycket stora banktillgodoha-
vanden.

Den effektiva statslaneriintan blev efter rintehojningen ca 3,7 procent. Be-
triffande ovriga réintesatser ledde de forhandlingar, som upptogs mellan
riksbanken och kreditinstitutionerna i anslutning till emissionen av det
statliga 4 %-lanet, till att den 10-irsbundna riintan for bottenlan i jord-
bruksfastigheter och fastigheter for bostads- och affirsindamdl samt rin-
tan for inkonvertibla kommunala reverslan fixerades till hogst 3,7 procent
(tidigare hogst 3,6 procent). Fér ovanndmnda lanetyper med rorlig rinta
Jkulle fiven i fortsiittningen en riintesats av hogst 3,5 procent tillampas.
Riksbanken syftade till att fixera si f& rintesatser som mojligt i avsikt att
rrimja konkurrensen mellan olika lanetyper och olika kreditinstitut. For sin
del hojde affarshankerna ligsta vixcldiskontot med % procent till 3 )
procent, varjimte rintan pa vissa andra kommersiella lanetyper héjdes med
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mellan 1} och %4 procent, medan réntan pa byggnadskreditiv behélls ofér-
andrad.

Négra stodkop har inte forekommit fran riksbankens sida for att latta
det under senare delen av 1954 skirpta trycket pa kapitalmarknaden. Dir-
cmot ordnades mot slutet av &ret vissa triangelaffirer mellan stadshypoteks-
kassan, riksbanken och affirsbankerna, varvid stadshypotekskassan salde
sina obligationer till riksbanken och anvinde dessa medel till att avlyfta
bottenlan hos affirsbankerna, vilka i sin tur kopte kortfristiga obligationer
hos riksbanken. Triangelaffirerna uppgick till ett belopp av cirka 80 mil-
joner kronor.

Den statliga upplaningen under 1954 har uppgatt till 1 207 miljoner kro-
nor mot 1 142 miljoner féregiende ar. Sdsom framgatt ovan har upplaningen
skett i andra former #n under 1953. Medan under 1953 affirsbankernas in-
nehav av statsobligationer och skattkammarvixlar 6kade med 1 510 mil joner
kronor, har detta ar 1954 minskat med 255 miljoner kronor. Under 1953
férekom praktiskt taget ingen statlig nettoupplaning pa den langa markna-
den (d. v.s. hos andra langivare én riksbanken och affirsbankerna), medan
den under fjolaret uppgick till 957 miljoner kronor. Denna forandring ater-
speglar sig ocksd diri att den fonderade statsskuldens andel av den totala
statsskulden stigit till 79 procent mot 75 vid foregaende arsskifte.

Den allménna mélsittningen for den ekonomiska politiken — full syssel-
sattning och stabilt penningvirde — har kunnat forverkligas dven under
1954 under uppritthallande av en investeringskvot pa 30 procent, vilket ar
nigot mer én under 1953. Prisnivéns stabilitet har bevarats, och balans har
ritt i de utrikes transaktionerna idven om tendenser till overtryck i ekono-
mien blivit mirkbara under senare delen av aret. Denna 6kning av aktivite-
ten sammanhinger med det internationella konjunkturuppsving som prag-
lat 1954. Den kreditpolitik, som med framgang kunnat féras under 1952—
1953, visade sig inte vara till fyllest vid den starkt stegrade kreditefterfra-
gan, varfor den i oktober foretagna riintehéjningen tillgreps for att Atstrama
kreditmarknaden, vilket syfte ocksa synes ha uppnatts.

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

omformila.

2:0)
Protokoll och berittelser

Vid granskning av ovannimnda protokoll och berittelser har utskottet
) 6vrigt icke funnit nigot forhallande, som pakallat sirskilt yttrande fran
itskottets sida; vilket utskottet hirmed far for riksdagen

anmala.
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3:0)
Ansvarsfrihet for fullmiiktige i riksbanken

Efter granskning av riksbankens rikenskaper for ar 1953 har riksdagens
revisorer i sin ddrom avgivna beriittelse meddelat, att de for sin del ansage,
att ansvarsfrihet borde beviljas fullmiktige i riksbanken.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruktio-
nen vill utskottet meddela, att med avseende & riksbankens tillstind, sty-
relse och férvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej
funnit anledning till erinran samt att utskottet for sin del anser, att an-
svarsfrihet bor beviljas fullméktige.

Utskottet hemstiller alltsi,

att ansvarsfrihet ma beviljas fullmiktige i riksbanken
dels for forvaltningen under ar 1953 av bankens savil hu-
vudkontor som samtliga avdelningskontor i orterna, dels
ock for de beslut och atgiirder, som finnes antecknade i full-
miktiges protokoll frin och med den 10 januari 1954 till
och med den 9 januari innevarande ir.

4:0)
Ansvarsfrihet for fullmiktige i riksgildskontoret

Revisorerna har fér sin del tillstyrkt, att ansvarsfrihet matte beviljas full-
miiktige i riksgildskontoret fér den tid, revisionen omfattat.

1 enlighet med féreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruktionen
vill utskottet meddela, att med avseende 4 riksgildskontorets stiillning och
forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej funnit an-
ledning till erinran samt att utskottet for sin del anser, att ansvarsfrihet
bor beviljas fullméktige.

Utskottet hemstiiller alltsa,

att fullmiktige i riksgildskontoret m4a tillerkénnas an-
svarsfrihet ej mindre for den av riksdagens revisorer grans-
kade forvaltningen av riksgildskontoret under tiden 1 juli
1953—30 juni 1954 An dven f6r alla beslut och Atgarder,
som finnes antecknade i fullmiktiges protokoll fran och
med den 10 januari 1954 till och med den 9 januari inne-
varande Ar.

Stockholm den 8 mars 1955

PA bankoutskottets vignar:
FRANS SEVERIN
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Ndrvarande:

frdn f 6 r st a kammaren: herrar Ewerléf, Sundvik, Fahlander, De Geer,
Mogard, Werner, Boo och Wehtje;

frAin an d r a kammaren: herrar Severin i Stockholm, Schmidt, Nilsson i
Landskrona, Skéldin, Dickson, Gustafson i Géteborg, Gavelin och Jénsson i
Rossbol.

Reservation

av herrar Ewerlof, De Geer, Wehtje, Schmidt, Dickson och Gustafson i
Goteborg, vilka ansett, att utskottets utldtande under punkten 1:o0 bort
ha féljande lydelse:

Valuta- och penningpolitiken

Vid behandlingen av den under &r 1954 forda valuta- och penningpoli-
tiken finns det anledning att till en bérjan uppmirksamma de ritt betydan-
de skillnader, som framtridde i det allminna ekonomiska liget nimnda
ar jaimfort med ar 1953.

Under 1953 hade vi visserligen en ganska god exportkonjunktur for skogs-
produkter, men inom flera andra viktiga naringsgrenar var konjukturen
matt. Importpriserna sjonko, och férvantningarna gingo snarast ut pa yt-
terligare prisfall och en forsimring av den internationella konjunkturen,
sarskilt den amerikanska. I Sverige blev f6ljden hirav, att lagren minskades
och att néringslivets investeringar gingo tillbaka. Avmattningen i den en-
skilda investeringsviljan var emellertid ocksa resultatet av kreditrestriktio-
ner och den under 4ret bibehallna investeringsavgiften. Till f6ljd harawv upp-
visade foretagen ett betydande sparandeoverskott, vilket yttrade sig i en
stark inldnings6kning i affarsbankerna; inldningen steg salunda med nira
1,5 miljarder kronor eller 14 procent.

Inom den offentliga sektorn var det mest framtridande draget under ar
1953 en stark statlig, lanefinansierad utgiftsexpansion, som i forsta hand
avsag investeringar. Denna statliga nyupplaning placerades huvudsakligen
hos affirsbankerna i form av skattkammarvéxlar.

Allt detta ledde till att bade bankernas och allminhetens likviditet oka-
des, och diarmed skapades ett underlag av képkraft, som kunde aktiviseras,
om den relativt avvaktande konjunkturen under 1953 komme att féljas av
ett konjunkturuppsving.

Medan salunda ar 1953 hade karakteriserats av 4 ena sidan en pataglig
aterhallsamhet i utgifterna inom féretagen och & andra sidan en betydande
stegring av utgifterna inom den offentliga sektorn, férindrades bilden delvis
hogst visentligt under ar 1954. Konjunkturbedémningen blev avgjort mer
optimistisk, och under senare delen av aret blev tendensen till évertryck
inom ekonomien tydligt miarkbar. Vissa férut svagare exportbranscher fingo
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pa grund av okad efterfrigan fran utlandet efter hand allt bittre avsatt-
ningsmaojligheler. Hand i hand hiarmed gick en 6kad inhemsk efterfragan
pa savil konsumtions- som kapitalvaror. De offentliga investeringarna fort-
satte att 6ka, och iven de enskilda investeringarna i fasta anldggningar och
maskiner uppvisade en pataglig stegring i forhallande till 1953. Bostads-
byggandel expanderade med ungefir 8 procent 1 jimforelse med 1953.

I den offentliga debatten har sirskilt uppmirksammats utvecklingen av
de industriella investeringarna, vilka 1954 6kades med 277 miljoner kronor.
Detta innebir volymmaissigt en 6kning med 15 procent, medan de daremot
under 1953 hade gatt tillbaka med 3 procent. Férdndringen torde icke i och
for sig kunna betraktas sdsom anmérkningsvird redan av den orsaken, att
ett konjunkturomslag vanligen i férsta hand far Aterverkningar pi detta
investeringsomrade. Anledningen till att man sérskilt fast sig vid forind-
ringen av denna post torde snarast vara att féorhandsberikningarna, som
framkommit under ett tidigare och mattare konjunkturlige, hade pekat pa
en fortsatt Aterhallsamhet inom industrien. Bade i relativa och absoluta tal
ha emellertid niiringslivets produktiva investeringar dven under fjoléret
legat p4 cn niva, som icke kan betraktas sasom onormalt hiég. Den sam-
manlagda bruttonationalprodukten uppgick enligt nationalbudgeten till
praktiiskt taget 45 miljarder kronor. Hirav anvindas i runt tal 14 miljarder
eller ca 30 procent till bruttoinvesteringar inom den privata och offentliga
sektorn. Som jamforelse kan niAmnas, att bruttonationalprodukten under
budgetaret nirmast fére det andra vérldskriget utgjorde 12,6 miljarder
kronor, medan de totala bruttoinvesteringarna togo i ansprak 3,1 miljarder
kronor, dvs. drygt 24 procent.

I nedanstiende tabell redovisas bruttoinvesteringarnas procentuella for-
delning pi olika investeringsomraden, dels budgetaret 1938/39, dels under
aren 1946/54.

1938/39 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954

Bostiider
totalt 30,2 29,7 28,8 22,1 23,0 22,6 20,9 19,9 204 20,5

Industriens
investeringar 19,3 19,9 220 23,3 23,7 228 234 19,7 17,1 18,0

Ovriga enskilda
investeringar
exkl. bostader 23,2 22,4 221 23,7 208 229 233 224 239 225

Statliga in-
vesteringar,
cxkl, hostider 17,2 19,2 17,8 19,5 20,9 20,3 20,8 253 253 25,0

Kommunala in-
vesteringar
exkl., bostider 10.1 8,8 93 114 116 11,4 116 12,7 13,3 14,0

100,0  100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

2 Bihang lill riksdagens prolokoll 1955. 8 saml. Nr 9
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Av tabellen framgar, att investeringarna i bostider under efterkrigsaren
successivt minskat sin andel av de totala investeringarna. Under 1954 sva-
rade de for cirka 21 procent av bruttoinvesteringarna mot 30 procent fore
kriget.

Betriffande Ovriga investeringsomraden framgir, att savil industrien
som staten hade en storre andel av totalinvesteringarna jamfort med fore
kriget fram till och med ar 1951. Under de foljande aren gick industriens
andel av de totala investeringarna kraftigt tillbaka. Medan salunda in-
dustrien ar 1951 tog i ansprak cirka 23 procent av totala investeringsut-
rymmet, var dess andel ar 1952 20 procent, ar 1953 17 procent och i fjol 18
procent. Den betydande investeringsokning, som intriatt under de senaste
aren, faller silunda till alldeles ¢vervigande del pa den offentliga sektorn.
Trots att industriens investeringar under 1954 6kades med 15 procent, lago
de procentuellt alltjimt under savil 1951 ars niva som forkrigsnivan. Har-
vid dr att mérka, att under 1954 var det forsta gingen pa tre ar, som fére-
tagarna inom olika néringsgrenar kunde verkstilla moderniseringar och
kapacitetsutvidgningar utan att drabbas av investeringsskatt resp. investe-
ringsavgift.

Under fjolaret steg dven den privata konsumtionen i en utstrickning som
fortjdnar att uppmirksammas, nimligen med cirka 1 miljard kronor eller
med 4 procent. Okningen av den ekonomiska aktiviteten strickte sig alltsa
over hela filtet, och den avspeglade sig helt naturligt ocksa inom utrikes-
handeln. For aret i dess helhet uppgick 6kningen av exportvirdet till 7 pro-
cent och av importvirdet till 13 procent. Takten i importékningen stegrades
mot slutet av aret och framkallade vissa farhagor. Handelsbalansen resul-
terade i ett underskott pa nagot under 1 miljard kronor. Samtidigt uppgick
sjofartsnettot till cirka 900 miljoner kronor. Valutareserven minskades un-
der dret med 111 miljoner kronor. Emellertid paverkades valutastillningen
dven av upptagandet av tva statslan pa den schweiziska marknaden pa sam-
manlagt 110 miljoner schweizerfrancs. Med beaktande hirav kan salunda
konstateras, att landets valutastillning utan de schweiziska lanen skulle ha
forsvagats med ytterligare ett belopp av ungefiir samma storleksordning som
netiolikviden for ifragavarande lan. Diremot férbittrades kvalitativt sett
valutatillgdngarnas sammansittning genom att den egentliga guld- och dol-
larreserven, som vid arsskiftet 1953/54 utgjorde 44 procent av rikshankens
totala guld- och valutareserv, steg till 71 procent vid det senaste arsskiftet.
Med denna kvalitativa forbittring béra de finansiella méjligheterna ha
Okats for svenska foretagare att till gagn for exporten bygga ut sina kom-
mersiella forbindelser med utlandet. Det ma i sammanhanget konstateras,
att valutautvecklingen under de tva férsta manaderna innevarande Ar varit
gynnsammare idn under motsvarande tid i fjol.

Bland forutsédttningarna for den nu skisserade utvecklingen av den
svenska ekonomien under 1954 béra i delts sammanhang sérskilt uppmérk-
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sammas de foridndringar, som under aret intriffade pa kreditmarknaden.
Vad férst betriaffar riksbankens transaktioner med marknaden ledde dessa
till en 6kning av likviditeten utanfor riksbanken med 221 miljoner kronor.
Pa skuldsidan i riksbankens balansrikning tog detta sig framst uttryck i
en 0kning av den uteldpande sedelmingden; pa tillgingssidan yttrade det
sig i en 6kning av bankens innehav av skattkammarviixlar och obligationer.
Okningen av riksbankens statspapperinnehav intriffade i december och var
delvis sdsongmiissigt betingad genom affidrsbankernas kassapafylining in-
for arsskiftet och riksgildskontorets kortfristiga finansieringshehov i av-
vaktan pa januari manads skatteuppbérd. Denna 6kning star likvil icke i
god &verensstimmelse med det uppstillda malet fér riksbankens marknads-
politik, och den borde ha kunnat undvikas genom i tid insatfa, restriktiva
atgarder. En stramare penningpolitik fran riksbankens sida hade varit desto
mera péakallad, som redan tidigare under aret en expansion av bankernas
utlaning till allminheten kommit till stind. De olika sitt, varpa denna kre-
ditexpansion yttrade sig, ha blivit utforligt belysta i bankofullmikiiges be-
riattelse. Utskottet anser, att om rikshanken hade i tid tillgripit metverkande
Atgirder, skulle den 6kning av betalningsmedlen, som blev en f6ljd av den
stigande ekonomiska aktiviteten, i forsta hand ha tagit sig uttryek i en
ytterligare minskning av affirsbankernas likvida medel, varigenom deras
utlaningsmojligheter i motsvarande méan hade begrinsats. Om riksbanken
for att astadkomma detta hade salt statspapper till marknaden i tillrdcklig
utstriackning, hade fven de sirskilda péfrestningarna under december mé-
nad kunnat métas utan att rikshankens statspapperportfélj hade behovt
visa sadan O0kning som vid senaste arsskiftet.

Den statliga upplaningen under 1954 uppgick till 1207 miljoner kronor
mot 1142 miljoner aret dessforinnan. I motsats till 1953, da uppldningen
skett pa den korta marknaden, vinde den sig under fjolaret foretridesvis
till den langa marknaden, pa vilken icke mindre &n 957 miljoner kronor i
langa obligationer placerades. Dirigenom kom den fonderade statsskuldens
andel av den totala statsskulden att stiga till 79 procent mot 75 procent vid
foregiende arsskifte. Utskottet vill uttala sin tillfredsstéllelse hirover.

Det mirkligaste av dessa statslan utbjods den 20 oktober 1954 och hade
formen av ett 16-arigt olimiterat lan lopande med 4 procents réinta och kon-
vertibelt efter 12 ar. Lanet asyftade att genomféra en atstramning av pen-
ning- och kapitalmarknaderna, och den rintehdjning, som det innebar, med-
forde en betydande overflyttning av medel till den langa marknaden. Nir
riksgildskontoret avbrot teckningarna den 25 oktober, hade 672 miljoner
kronor tecknats pa lénet.

Den rintesats, till vilken statslinet i oktober emitterades, fick emellertid
icke bli normerande fér marknaden. I de utdragna forhandlingar, som for-
des mellan rikshanken och kreditinstiluten, lastes niimligen de strategiska
rintesatserna pA en nivd, som var anlingen densamma eller endast en tion-
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dels procent hogre in den som gillde fére statslaneemissionen. Riksbanken
tog salunda icke till vara det tillfille, som erbjods att Gverga till en politik
med rorliga réntor, varigenom banken skulle pa ett smidigare och verk-
ningsfullare sitt dn som blev fallet ha fatt kontroll éver de i prisuppdri-
vande riktning verkande krafterna i var samhillsekonomi.

Sammanfattningsvis finner utskottet, att den ekonomiska utvecklingen i
Sverige under 1954 karakteriserades av hég aktivitet pa de flesta omraden,
samtidigt som prishéjningar i stort sett undvekos, i viss man beroende pa
den svenska handels- och betalningspolitiken — under aret ytterligare libe-
raliserad — varigenom virldsmarknadspriserna i 6kad utstrickning kommo
att bestimma den svenska prisnivin. Under arets lopp och sirskilt under
dess senare del kom emellertid den i vart land férda kreditpolitiken att inne-
béra risker for framtida jamviktsrubbningar och prisstegringar, bland annat
via uppkomsten av en 6verkonjunktur och dirav foljande utveckling pa ar-
betsmarknaden. Dessa tendenser kunna komma att forstirkas vid en till-
spetsning av den internationella konjunkturen. Utskottet kan under sddana
forhéllanden icke finna det vilbetinkt, att riksbanken underlatit att kon-
sekvent och dver hela kreditmarknaden begagna en rorlig rianta for att ge-
nomféra den onskvirda atstramningen.

Vad i detta drende férekommit har utskottet hirigenom velat for riks-
dagen omférmala.

Emil Kihlstroms Tryckeri A.-B. Stockholm 1955
650879



