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Nr 4

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

Enligt § 4 i den foér bankoutskottet gillande instruktionen har utskottet
att undersdka och granska riksbankens tillstdind och huru densamma styrd
och forvaltad blivit, och bér utskottet dirvid med synnerlig uppmérksamhet
folja de fullmiktiges atgirder, som avser metalliska kassans uppritthal-
lande samt myntutvixlingens fortgang och bestand.

For granskningens verkstillande har utskottet tagit del av dels fullmak-
tiges i riksbanken allminna och sirskilda protokoll samt direktionens och
industristyrelsens protokoll dvensom protokoll frin gemensamma samman-
traden med fullmiktige i riksbanken och i riksgéldskontoret, samtliga proto-
koll for tiden fran och med den 10 januari 1955, intill vilken dag ansvars-
frihet beviljats for fullmiktiges i protokollen antecknade beslut och atgirder,
och till bérjan av innevarande &rs riksdag, dels den av riksdagens reviso-
rer avgivna berittelsen om verkstiilld granskning av riksbankens tillstand
och forvaltning under ar 1954, dels ock fullmiktiges med utskottets memo-
rial nr 1 till riksdagen 6verlimnade berittelse angiende riksbankens till-
stand, rorelse och forvaltning under ar 1955, dvensom de redogdrelser, som
av styrelserna for riksbankens avdelningskontor limnats i avseende & dessa
kontors forvaltning under samma &r.

Vid granskningen har for ulskottet varit tillgdngliga jamvil sirskilda re-
dogérelser for verksamheten vid riksbankens pappersbruk vid Tumba och
vid riksbankens sedeltryckeri under &r 1955.

I fraga om metalliska kassans stiillning, sedelutgivning, in- och utlanings-
rorelse dvensom oOvrig verksamhet vid riksbankens huvud- och avdelnings-
kontor samt vid riksbankens pappersbruk och sedeltryckeri tillater sig ut-
skottet att for en narmare kinnedom om hithérande forhallanden hinvisa
till de redogorelser, som limnats i de berittelser, vilka avgivits av riksda-
gens revisorer och fullmiktige i riksbanken.

A sin utlanings- och $vriga rorelse under ar 1955 har riksbanken erhallit
en nettovinst av 28 534 944 kronor och 25 ore.

I avseende hira hanvisas till de specificerade uppgifter betriffande riks-
bankens vinst- och foérlustriikning, som forekommer i fullmiktiges nyss-
niamnda, av utskottet med memorial nr 1 till riskdagen dverlimnade be-
rittelse.

For den granskning av riksgdldskontorets styrelse och forvaltning, som alig-
ger innevarande ars riksdags bankoutskott, har utskottet tagit del av dels de
allmiinna och siirskilda protokoll, som blivit forda hos fullmiiktige i riks-

1 Bihang till riksdagens protokoll 1956, 8 saml. Nr 4
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gildskontoret frin och med den 10 januari 1955, intill vilken dag ansvarsfri-
het tillerkénts fullmilktige fér deras i protokollen antecknade beslut och &t-
girder, till och med den 9 januari 1956, dvensom de protokoll, som under
samma tid blivit forda vid gemensamma sammantriden med fullméiktige i
riksbanken och i riksgildskontoret, dels den av riksdagens revisorer avgivna
berittelsen om granskning av riksgédldskontorets tillstind och férvaltning
for tiden 1 juli 1954-—30 juni 1955, dels ock fullmiktiges med utskottets
memorial nr 2 éverldmnade, till 1956 ars riksdag avgivna berittelse.

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

1:0)
Valuta- och penningpolitiken

Den ekonomiska utvecklingen i savél Sverige som utlandet praglades un-
der 1955 av fortsatt hog aktivitet, 4ven om en viss dimpning i expansions-
tendenserna dgde rum under senare delen av aret. Den totala produktionen
inom landet steg med mellan 3 och 3 1/2 procent, vilket ir nigot mindre &n
under 1954. Skillnaden beror bl. a. pa att jordbrukets produktionsbidrag till
foljd av den kalla varen och den torra sommaren minskade med omkring
10 procent.

De 6kade resurserna har anvints for en tamligen likformig 6kning av
konsumtion och investering. I jamférelse med 1954 betyder detta en upp-
bromsning i 6kningstakten for de privata investeringarna fran 10 procent
under 1954 till 3 procent under 1955. De offentliga investeringarna har sti-
git i samma takt som de privata, och 6kningen har varit relativt jamnt for-
delad mellan den statliga och den kommunala sektorn, vilket innebiar att
den tidigare kraftiga okningstakten i de kommunala investeringarna dim-
pats.

Den hoga aktiviteten aterspeglar sig ocksa i en fortsatt betydande stegring
av importen, som virdemaissigt uppgick till 12 procent, medan exporten sam-
tidigt 6kade med 9 procent. Underskottet i handelsbalansen, som 1954 upp-
gick till 996 miljoner kronor, steg dirmed under 1955 till 1359 miljoner
kronor. En viss avsaktning i importstegringen dgde dock rum under senare
delen av dret. Okade inkomster av sjéfart och andra tjanster gor att bytes-
balansens underskott kan beridknas till ca 380 miljoner kronor, vilket ir
omkring 200 miljoner kronor mer 4n under 1954. Utrikeshandelns utfall har
dock inte medfort en motsvarande avtappning av riksbankens och affirs-
bankernas valutabehdllning, som tvartom uppvisade en mindre stegring
under &ret med 38 miljoner kronor. Den foérskjutning i betalningsférhal-
landena, som ligger bakom denna utveckling, har sannolikt samband med
den skirpta kreditpolitiken.

Den stabilitet i prisnivan som ratt under de tre féregdende &ren, bréts un-
der 1955. Konsumtionspriserna steg sadlunda under aret med 6 procent och
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partipriserna med 7 procent. Levnadskostnadernas hdjning sammanhingde
med bl. a. den hyreshéjning och méjligen andra kostnadsstegringar som
intraffade till foljd av héjda rdntekostnader, de konsekvensprisstegringar
som blev en foljd av den starka inkomstékningen samt med det daliga
skordeutfallet.

Mot bakgrunden av inkomstnivins héjning framstir 6kningen av den
privata konsumtionen under 1955 med 3 procent i volym och 5 procent i
viarde som ganska mattlig. Utvecklingen innebidr —— med reservation fér be-
riakningarnas tillforlitlighet — en inte obetydlig 6kning av det personliga
sparandet.

De tendenser till 6vertryck i ekonomien som blev uppenbara mot slutet av
1954 féranledde en allmin skirpning av den ekonomiska politiken. Sdsom
nirmare omnamndes i utskottets utldtande nr 9 till 1955 4rs riksdag emit-
terades i mitten av november 1954 ett 4-procentigt statligt obligationslan i
syfte att Astadkomma en atstramning av kreditmarknaden. Andra led i den
konjunkturdimpande politiken var aterinférandet av investeringsavgift och
bilaccis i bérjan av 1955. Vid 6verldggningar mellan riksbanken och affars-
bankerna kring arsskiftet 1954/55 hemstéllde fullmiktige i riksbanken att
de tidigare gillande rekommendationerna rorande bankernas likviditet
m. m. skulle dga fortsatt giltighet, vilket med hansyn till bankernas férsam-
rade likviditet innebar en hemstillan om begriansning av bankutldningen.

Bankutlaningen fortsatte dock att stiga under forsta kvartalet 1955. Sam-
tidigt visade den héga investeringsbenidgenheten, importutvecklingen och
utfallet av avtalsrorelsen att de vidtagna atgirderna inte varit till fyllest for
att sikerstilla den samhéillsekonomiska balansen. Bland de ytterligare At-
garder som dirfoér under varen vidtogs i konjunkturdimpande syfte ingick
aven en férnyad skidrpning av kreditpolitiken. Fr. o. m. den 19 april hojdes
riksbankens diskonto med 1 procent till 3 3/4 procent och samtidigt beslot
fullmaktige i riksgaldskontoret emittera ett 24-arigt obligationslin till 4 1/2
procents ranta.

Beslutsamheten i dessa atgiarder understroks av att bankofullmiktige for-
klarade sig komma att hemstilla hos Kungl. Maj:t om férordnande enligt
1949 ars lag om sirskilda kassareservbestimmelser, diarest affarsbankerna
inte fore utgdngen av juli manad 1955 uppnitt de i ovan berdrda rekom-
mendationer angivna likviditelstalen.

Diskontohéjningen och emissionen av det 4 1/2-procentiga obligationsla-
net medférde en allmin uppjustering av kreditinstitutens rantesatser. Vid
diskussioner mellan riksbanken och berdrda kreditinstitut naddes enighet
om att inteckningslidnerintan foér bottenlan i jordbruksfastigheter och fas-
tigheter for bostads- och affirsindamal samt den kommunala reverslane-
rintan skulle utgéra hogst 4 3/4 procent fér obundna och 4,6 procent for
bundna lan, innebirande en héjning av den bundna riantan med 1 procent
och av den obundna med 1 1/4 procent. Betriaffande 6vriga rantesatser an-
kom del pa kredilinstituten sjilva att faststilla dessa, vilket medférde en all-
man uppjustering av savil in- som utldningsriintor.
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Den skarpta kreditpolitiken medférde som férsta effekt en nedpressning
av bankernas utlining fran ultimo april till ultimo juli med 388 miljoner
kronor. I férening med en av sisongmassiga skil betingad dkning av ban-
kernas likvida tillgdngar innebar detta att bankerna vid utgingen av juli
med vissa undantag uppfyllde de stipulerade likviditetskvoterna. Fullmik-
tige avvaktade darfor tills vidare med framstillning om férordnande enligt
1949 ars kassareservlag.

Den restriktiva politiken fortsattes dven efter juli manad. En mindre upp-
gang i utliningen under augusti, som eljest vanligen kénnetecknas av en
minskning, féranledde riksbanken att vid éverliggningar med affarsbanker-
na i september fororda att dessa till slutet av oktober skulle nedbringa sin
utlaning (exkl. utlianing f6ér bostadsbyggande) till en nivd som med 1 pro-
cent understeg motsvarande utlaning per ultimo juli. Den faktiska nedpress-
ning av utliningen, som harefter 4gde rum, blev stérre 4n vad som motsva-
rade det av riksbanken uttalade 6nskemalet eller 2 procent. Den totala ned-
gingen av bankernas utlaning till allmanheten raknat fran ultimo april 1955
till ultimo januari innevarande ar uppgar till 750 miljoner kronor. Den kon-
traktiva effekten av denna nedpressning skall bedémas mot bakgrunden av
den samtidigt padgaende produktions- och kostnadsstegringen. Tidigare hade
som bekant en kraftig 6kning av denna utlaning agt rum, fran januari 1954
till april 1955 uppgaende till 1495 miljoner kronor.

Betriffande verkningarna av den skirpta kreditrestriktiviteten har sir-
skilt effekten pa bostadsbyggandet tilldragit sig uppmiarksamhet. Redan fore
dtgirderna i april 1955 hade mdjligheterna att i affirsbankerna erhalla bygg-
nadskreditiv férsamrats. Svarigheter foreldg att omplacera byggnadskredi-
tiv i fardigstallda fastigheter till 1an pd kapitalmarknaden, vilka medférde en
avsevard ansvillning av bankernas utestdende byggnadskreditiv och till f61jd
hirav en benigenhet hos bankerna att avvakta med ytterligare kreditivgiv-
ning. En 8kning av avlyftningsmdéjligheterna intridde visserligen till foljd
av stadshypotekskassans i maj 1955 emitterade 4 1/2-procentiga obligations-
lan. Trots detta accentuerades svarigheterna fér bostadsfinansieringen i sam-
band med den skirpta restriktiviteten under varen och férsommaren, varfér
sarskilda Atgirder syntes erforderliga for att sikerstilla finansieringen av
den i bostadsbyggnadsprogrammet for andra halvaret 1955 avsedda igang-
sattningen av 25 000 ligenheter. Efter verliggningar med riksbanken i bor-
jan av augusti férklarade sig affirsbankerna beredda att bevilja kreditiv for
ett bostadsbyggande av denna omfattning. Hirefter synes byggnadsfinansie-
ringen i stort sett —— med vissa lokalt betingade undantag — ha fungerat sa
till vida att avlyftningen fran affirsbankerna av gamla kreditiv for flerfa-
miljshus har kunnat ske i samma takt som beviljandet av nya kreditiv. For
egnahemsbyggandet torde 4tminstone i vissa delar av landet alltjaimt svarig-
heter att erhalla bottenkrediter foreligga.

Kredititstramningens verkningar pa andra niiringsgrenar liter sig inte
faststdlla med nagon exakthet, sirskilt som dven andra restriktiva atgirder
samtidigt paverkat utvecklingen. Den diimpning av konjunkturen, som kun-
nat iakttagas under senare delen av 1955, maste dock i icke ringa grad till-
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skrivas kreditpolitiken, dven om dennas totala verkningar énnu inte torde
ha gjort sig fullt gillande. Uppenbart ar att mindre likvida och starkt skuld-
satta foretag relativt sett drabbats hardare dn likvida féretag. Detta ar en
ofrankomlig f61jd av en skirpt kreditpolitik. En sidan maste for de hérdast
drabbade kategorierna vara mycket kinnbar. Bedomningen av dessa forhal-
landen bér dock ske mot bakgrunden av de skadeverkningar fér samhélls-
ekonomien i stort, som skulle ha intritt, om den konjunkturdimpande effek-
ten inte hade uppnatts. Att en mindre grad av kreditrestriktivitet &r ett 6ns-
kemal for méanga foretagarkategorier och att en ligre rinteniva ur de flesta
synpunkter i och for sig ar énskvird, ir obestridligt. Den tidpunkt nér dessa
dnskemal skall kunna tillgodoses later sig emellertid for nidrvarande inte
dverblicka. I den man den i arets finansplan framlagda finanspolitiska méal-
sattningen realiseras, medfér detta en dampning av konjunkturen, varige-
nom behovet av att utnyttja kreditpolitiska medel blir mindre é&n om en lét-
tare budgetpolitik fordes.

Riksbankens transaktioner med marknaden resulterade under 1955 i en
okning i tillgiAngen pa betalningsmedel med 507 miljoner kronor. Denna 6k-
ning férdelade sig i 6kning av sedelomloppet med 232 miljoner kronor och
av affarsbankernas girotillgodohavanden med 275 miljoner. Denna skuld-
okning motsvaras pa tillgdngssidan i férsta hand av ett okat innehav av
statspapper.

Statens totala upplaning under 1955 uppgick till 1022 miljoner kronor,
vilket dr nagot mindre dn under de tva foregaende aren. Upplaningsbehovet
faller helt pA andra halvaret; sidsongvixlingarna i statens inkomster och
utgifter resulterade i ett totalt inkomstoverskott under forsta halvaret, som
nedbringade statsskulden med 535 miljoner, medan utgiftsoverskottet un-
der andra halvaret foranledde ett linebehov p& 1557 miljoner kronor. Av
den totala uppléaningen under aret, 1022 miljoner kronor, placerades 548
miljoner kronor pi den egentliga kapitalmarknaden. Affarsbankerna mins-
kade sitt innehav av statspapper med 209 miljoner kronor och posten med
121 miljoner kronor. Den i riksbanken placerade statsskulden steg samtidigt
med 804 miljoner kronor. Ett riktigare matt pa 6kningen av riksgildskon-
torets skuld till riksbanken erhélles emellertid om man frdn denna summa
drar beloppet av under aret i riksbanken insatta budgetutjamningsfondsme-
del pa 110 miljoner kronor, d. v. s. riksbankens utldning till riksgildskon-
toret har netto 6kat med 694 miljoner kronor. Till en del kan denna 6kning
aterforas pa 6kningen i sedelomloppet.

En 6kning i omsattningens behov av sedlar éir vid oférindrade betalnings-
vanor en nédvandig f6ljd av nationalinkomstens virdemaissiga stegring. Aven
vid en balanserad ekonomi medfér, under forutsattning att affarsbankernas
eller statliga myndigheters girobehallningar i rikshanken inte minskar, en
Okning i sedelomloppet automatiskt en 6kning i nigon eller nagra av riks-
bankens tillgAngsposter. Om den 6kningen inte intraffar i valntaresegven
cller i rikshankens utlaning till andra lantagare 4n staten, blir en Okning
av statens skuld i riksbanken en ren reflex av det 6kade sedelomloppel. Den
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andra viktiga faktorn bakom stegringen i statens upplaning i riksbanken ir
o6kningen i bankernas girotillgodohavanden och aterbetalningar av deras lan
till riksbanken, vilket forklarar mer 4n 300 miljoner kronor av statens uppla-
ning i riksbanken. Dessa transaktioner kan dock i stor utstrickning antas
vara av tillfallig natur. Det bor i detta sammanhang mahéinda framhallas, att
en stérre upplaning pa kapitalmarknaden knappast i och for sig — med
reservation for tillfalliga transaktioner mellan riksbanken och affirsban-
kerna — kan antagas minska statens skuld till riksbanken, cftersom den
forsdmring av bankernas likviditet, som féljer av en statlig upplaning pa
kapitalmarknaden, i motsvarande grad minskar méjligheterna till kort upp-
laning utanfér riksbanken.

Vad i detta drende forekommit har utskottet hirigenom velat for riksda-
gen

omformala.

2:0)
Protokoll och berittelser

Vid granskning av ovannimnda protokoll och berittelser har utskottet i
ovrigt icke funnit nagot forhallande, som pakallat sirskilt yttrande fran ut-
skottets sida; vilket utskottet hiarmed far for riksdagen

anmila.

3:0)
Ansvarsfrihet for fullmiiktige i riksbanken

Efter granskning av riksbankens ridkenskaper fér ar 1954 har riksdagens
revisorer i sin dirom avgivna beréttelse meddelat, att de for sin del ansége,
att ansvarsfrihet borde beviljas fullmiktige i riksbanken.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den fér utskottet gillande instruktio-
nen vill utskottet meddela, att med avseende & riksbankens tillstand, sty-
relse och forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej fun-
nit anledning till erinran samt att utskottet for sin del anser, att ansvars-
frihet bor beviljas fullmiktige.

Utskottet hemstéller alltsa,

att ansvarsfrihet ma beviljas fullmiktige i riksbanken dels
for férvaltningen under ar 1954 av bankens sivil huvudkon-
tor som samtliga avdelningskontor i orterna, dels ock fér
de beslut och atgirder, som finnes antecknade i fullmiktiges
protokoll frin och med den 10 januari 1955 till och med den
9 januari innevarande Ar.
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4:0)
Ansvarsfrihet for fullmiktige i riksgiildskontoret

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

1 enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruktionen
vill utskottet meddela, att med avseende & riksgildskontorets stillning och
forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej funnit anled-
ning till erinran samt att utskottet for sin del anser, att ansvarsfrihet bor
beviljas fullmaktige.

Utskottet hemstéller alltsa,

att fullmiktige i riksgaldskotoret ma tillerkdnnas ansvars-
frihet ej mindre for den av riksdagens revisorer granskade
forvaltningen av riksgildskontoret under tiden 1 juli 1954—
30 juni 1955 an dven for alla beslut och atgiarder, som finnes
antecknade i fullméaktiges protokol fran och med den 10
januari 1955 till och med den 9 januari innevarande ar.

Stockholim den 6 mars 1956
Pa bankoutskottets vignar:

FRANS SEVERIN

Ndrvarande:

frin f6rsta kammaren: herrar Ewerlof*, Fahlander*, Mogard*, Wer-
ner, Geijer*, Svird*, Kriigel och Danmans; samt

frain andra kammaren: herrar Severin i Stockholm, Schmidt, Nilsson
i Landskrona, Skoldin, Nordqvist i Karlskoga*, Gustafson i Goteborg™, Sehl-
stedt och Jonsson i Rossbol.

* Ej nirvarande vid justeringen.

Reservation

av herrar Ewerléf, Svdrd, Danmans, Schmidt, Nordquist i Karlskoga och
Gustafson i Goteborg, vilka anselt, att utskottets utlitande under punkten
1:0 bort ha féljande lydelse:

Penning- och valutapolitiken

Riktpunkien for den allminna penning- och kreditpolitiken under 1955
har varit att genom en dtstramning pa kreditmarknaden dampa den éver-
konjunktur som sedan andra halvaret 1954 6ppet framtritt i den svenska
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samhillsekonomien. Genomférandet av denna restriktiva penning- och kre-
ditpolitik har vilat dels pa atgarder fran statens och riksbankens sida att
begrinsa penningtillgdngen pa kreditmarknaden, dels pa en direkt medver-
kan fran kreditinstitutens sida till Aterhallsamhet i kreditgivningen.

I det forra hinseendet vidtogs genom det i november 1954 emitterade 4-
procentiga statslinet en forsta atgird for att suga upp en del av den over-
likviditet som under aren 1953 och 1954 hade skapats pa kreditmarknaden
genom en omfattande statlig upplaning i affirsbankerna. Denna atgérd folj-
des emellertid icke av den generella anpassning av den allménna rdntenivin
som i och for sig hade varit naturlig for att fullfélja det konjunkturdim-
pande syftet; tvartom sdnktes ater den langa rintan till nirheten av det
gamla liget. Atgidrden blev darigenom i praktiken otillricklig for att bryta
de tendenser till kreditexpansion som i detta lage priglade marknaden. Se-
dan ett av riksbanksfullmiktiges majoritet tillstyrkt férslag om tvangsspa-
rande icke visat sig mojligt att genomféra togs i april 1955 ett nytt steg for
att minska marknadens likviditet genom emission av ett nytt lingfristigt
statslan, nu till 4 1/2 procents réinta. Denna atgird skedde i kombination
med en hdjning av riksbankens diskonto den 19 april med 1 procent till
3 3/4 procent och en motsvarande anpassning uppat av kreditmarknadens
rintesatser.

Den indragning av pengar fran marknaden till riksbanken som féljde av
dessa statslineemissioner utdvade en kraftig press pa bankvisendets likvi-
ditet och hade dirigenom i och fér sig en atstramande verkan pa bankernas
kreditgivning. For flertalet affdrsbanker sjonk salunda likviditeten under
varen 1955 visentligt under de av riksbanken rekommenderade likviditets-
talen. Den kredilatstramande effekten hirav forstiarktes ytterligare genom
de mera direkta rekommendationer med avseende pa riktlinjerna for li-
kviditets- och ullaningspolitiken som riksbanken vid olika tillfdllen under
aret riktade till affarsbankerna. I samband med de kreditpolitiska atgirder-
na pa varen anmodades bankerna sialunda att fére utgdngen av juli manad
1955 aler uppbringa sin likviditet till de av riksbanken angivna likviditetsta-
len vid #dventyr att bankofullméktige eljest skulle hemstilla hos Kungl.
Maj:t om foérordnande enligt 1949 ars lag om sarskilda kassareservhestim-
melser. Och vid &verliggningar med affirsbankerna i september anmcdade
riksbanken dessa att till slutet av oktober nedbringa sin utlaning (exkl. ut-
laning for bostadsbyggande) till en niva som med 1 procent understeg mot-
svarande utlaning per ultimo juli. Den faktiska nedpressning av utlaning-
en, som hirefter dgde rum, blev 2 % och salunda stérre dn vad som motsva-
rade det av riksbanken uttalade 6nskemaélet. Den totala nedgangen av ban-
kernas utlaning till allménheten rdknat fran april 1955 till ultimo januari
innevarande ar uppgéar till 750 milj. kronor eller ca 7 procent. Den kontrak-
tiva effekten av denna nedpressning skall bedémas mot bakgrunden dels av
den tidigare 6kningen, som fran januari 1954 till april 1955 uppgatt till inte
mindre an 1495 milj. kronor, dels av den samtidigt pagaende produktions-
och kostnadsstegringen. Den reella produktionsvolymen inom industrien
steg salunda under aret med 5 procent, den genomsnittliga 16nenivian med
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10 procent och partiprisnivin med 4 procent jaimfort med genomsnittsnivin
1954, vilka faktorer i och foér sig maste ha skapat en avsevdrd okning av
kreditbehoven inom néringslivet.

Att salunda den tidigare kreditexpansionen brutits och f5ljts av en viss
kreditkontraktion har utan tvivel haft en stabiliserande effekt pi det eko-
nomiska liiget i vart land och dirmed skapat gynnsammare férutsittningar
in tidigare for en penningvirdebevarande ekonomisk politik. De atgarder
som under varen vidtogs for att minska penningtillgdingen pa marknaden i
kombination med en rintehdjning har siikerligen haft en avgérande bely-
delse for erniaendet av denna effekt. Genom att den statliga finansieringen
under andra halvaret 1955 kom att i visentlig utstrickning grundas pé en
upplaning i riksbanken motverkades emellertid syftet med penningpolitiken
i 6vrigt. Det visar sig ocksi att riksbankens transaktioner med marknaden
for hela aret 1955 resulterade i en 6kning av tillgangen pa betalningsmedel
med drygt 500 milj. kronor, medan motsvarande tillskott under 1954 stan-
nade vid ca 220 milj. kronor. Denna starka paspidning med nya pengar
hade bort undvikas med hinsyn {ill det alltjimt bestaende inflationstrycket.

Det bér vara en angeligen uppgift i den man detta dr mojligt att undvika
starka fluktuationer i penningtillgingen av den art som férekommit under
1955 — med en kraftig kontraktion under forsta halvaret och en avsevird
expansion under andra halvaret. Sidana fluktuationer kan inte undga att
valla stérningar i bankvisendets och kapitalmarknadens normala funktions-
siatt. De forhallanden hirutinnan som under de senaste bada dren priglat
bade kapitalmarknaden och marknaden for korta krediter har vallat bety-
dande oligenheter for det svenska niringslivet. De bristande mdjligheterna
for foretagen att 6verblicka i vad man langfristig upplaning eller bankkredit
kunde erhillas har i hog grad forsvarat deras planering och rationella hand-
lande. Kreditmarknadens viktiga uppgift att utgéra ett instrument for vart
lands ekonomiska utveckling och ett stod for foretagen vid opardknade li-
kviditetspafrestningar har dirigenom i viss méan skjutits it sidan. Sjéalvfallet
har den tamligen tvira 6verging fran en expansiv till en restriktiv penning-
och kreditpolitik, som skedde under hosten 1954 och véren 1955, skarpt
olagenheterna. I fortsittningen bor penningpolitiken kunna genomféras pa
ett siatt som minskar riskerna for stérande verkningar av denna art. Mgj-
ligheterna att foéra en siddan smidig penningpolitik minskas emellertid om
den statliga upplaningspolitiken tillites medféra en ansvillning av likvidi-
teten i samhillsekonomien. Vi kan da litt nog ater raka in i ett lage dar
snabba och kraftiga likviditetsuppsugande atgirder blir nédvindiga och pa
nytt vallar allvarliga stérningar i niringslivets normala kreditforsérjning.

Forsiktighet med att tillféra marknaden nya tillskott av likvida medel pa-
kallas desto mera som vart lands lige i valutahinseende méaste betecknas
som liangt ifran betryggande. Trots en kraftig forsimring av handelsbalansen

som kom till uttryck i en 6kning av importéverskottet fran 996 milj. kro-
nor 1954 till 1 350 milj. kronor 1955 — kunde visserligen virt lands samlade
guld- och valutareserver under fjolirel hallas vid en i stort setl oforandrad

2 Bihang till riksdagens protokoll 1956. 8 sami. Nr 4
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nivd, En mindre nedgéng i riksbankens behallning av guld- och valutor mot-
vigdes av en nagot storre uppgéng i affarsbankernas valutabehallning. Det-
ta skenbart tillfredsstillande forhallande synes emellertid visentligen sam-
manhinga med foérskjutningar i betalningsforhéllandena av innebérd, att
det svenska niringslivet kunnat dra 6kad kredit fran utlandets sida. Detta
ar en faktor som vi inte kan bygga pa i fortsattningen, utan vi maste rikna
med att den forsimrade handelsbalansen forr eller senare méaste komma till
uttryck i en nedgdng av vara valutareserver. Den otillrdckliga valutamais-
siga beredskapen, som illustreras av att vara guld- och valutareserver en-
dast motsvarar c:a 3 méanaders import, ar otvivelaktigt en svag punkt i den
svenska samhaillsekonomien i det akiuella laget. En viktig riktpunkt foér
penningpolitiken maste darfér vara att skapa forutsattningar for en for-
bittring av handelsbalansen. Det riacker darvid inte med direkta atgiirder
for att begrinsa affarsbankernas kreditgivning, utan en sadan politik méste
underbyggas av en restriktiv politik dven i avseende pa riksbankens irans-
aktioner med marknaden.

Aven i ovrigt bor den ekonomiska politiken syfta till att underlitta snab-
bast mojliga 6kning av exporten. Kreditpolitiken i samverkan med den eko-
nomiska politiken i 6vrigt bor s6ka astadkomma atminstone en sidan for-
battring av var guld- och valutareserv att darigenom — och icke genom dka-
de riksbanksforvarv av statspapper — underlag skapas for att tillféra den
allmanna rorelsen den méangd sedlar som éar behévlig med hinsyn till pro-
duktionens och omsittningens tillvixt.

560519 Stockholm 1956. Isaac Marcus Boktryckeri Aktiebolag



