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Nr 476

Av herr Nilsson, Ferdinand, och herr Mattsson, om sdinkning av
riksbankens diskonto, m. m.

(Lika lydande med motion nr 553 i Andra kammaren)

Betriffande riksbankens officiella diskonto torde gilla att det fungerar
som ett slags »riktpris»> pa pengar for affirsbanker m. fl. Till »margina-
lerna» dar ovanpa aterkommes senare. Ur anford synpunkt innebir emeller-
tid riksbanksdiskontots vixlingar under ett drtionde icke ovisentliga hall-
punkter for bedémandet av den ekonomiska utvecklingen under avsedd
tid. Utgangsliget var 1952 ett diskonto av 3 procent. Under tiden 20/4 1953
till 19/4 1955 var diskontot 2%/4 procent men hojdes diarefter med 1 procent.
Detta diskonto utjimnades den 23/11 1956, da en hojning skedde till 4
procent. I detta lige blev diskontot bestaende till den 11/7 1957. D& — infor
koalitionsregeringens forestiende upplosning — héjdes diskontot till 5 pro-
cent. I detta lige har det blivit bestiende med undantag av tiden 3/5
1958 till 15/1 1960, da en modifikation av hogrinteliget gjordes med en
halv procent.

Den s. k. fulla sysselsittningen ar av stort viirde men innebir for nirings-
livet sa vitt man kan finna permanenta risker for inflation. Atgirder mot
inflationsrisker har med nagot vixlande framgang vidtagits i form av
atskilliga regleringar pa skilda omraden, punktbeskattning o. s. v., som man
sOkt avviga med hinsyn till liaget. Av stor betydelse for inkomstutveck-
lingen och dirmed fér képkraftens styrka har varit konjunkturen och dess
aterverkan pé arbetsmarknaden. I den man var exportindustri kunnat till-
godogora sig goda konjunkturer pa virldsmarknaden har detta medfort
ett vixande behov av arbetskraft och berett mdjligheter att tillgodose
kravet pa héjda arbetsloner. Andra niringsgrenar, som av olika skil inga-
lunda har kunnat glidja sig 4t si gynnsamma forutsattningar, har fatt soka
folja med i 16neutvecklingen for att inte mista nodvindig arbetskraft. Hog-
konjunkturen inom vissa niringsgrenar har sialunda bidragit att éver hela
filtet hoja de anstilldas 16ner, nigonting som i och fér sig &r glidjande.
Klart dr dock att sirskilt den mindre foretagsamheten inom industri, hant-
verk, handel, jordbruk, tridgardsodling o. s. v., som varit hinvisad i vi-
sentlig mdn till att vinna avsiittning pA hemmamarknaden eller ver huvud
taget under mindre gynnsamma férhillanden, kommit i press pa grund av
andras goda lige. Detta kan siigas utan att underskatta virdet for avsitt-
ningen inom landet av den d6kade inkomsten.
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Karakteristiskt for bedomande av betydelsen av arbetsmarknadens in-
verkan pa inkomstnivins héjning, okad kopkraft och stegrad inflations-
risk dr ett uttalande av en av férgrundsminnen i finansdepartementet i
féredrag vid mote med ledande bankmén den 27 oktober 1961 (se Sv. Bank-
foreningens skrift nr 88 1961). Han berérde skatteunderlagets 6kning med
cirka 11 procent sivil 1960 som 1961 och jimférde denna med motsva-
rande siffra for 1958, som var 4,6 procent och for 1959 4,8 procent. I an-
slutning hirtill fastslog talaren (s. 3) betriaffande skatteunderlagets stora
okning de senaste &ren att det dr »definitivt icke O6nskviart med en upp-
repning, eftersom 6kningens storlek ju ar ett bevis for att vi icke lyckats
bemiistra 6verkonjunkturen pa arbetsmarknaden».

Man torde ha anledning utga ifrdn att det anférda uttrycker finans-
departementets uppfattning.

Utifrdn vad som anfdrts angdende ursprunget av det stora inflations-
trycket kan det vara av intresse att nigot bedoma medlen fér inflations-
bekdmpandet och deras andamalsenlighet. Detta séirskilt med tanke pd den
omléggning som skett betriffande inflationsférsvaret under senare ar. De
regleringsdtgirder pa olika omriden som vidtagits under férra hilften av
1950-talet har i icke ringa omfattning avvecklats. Den extra bolagsskatten,
som inférdes dels for att nigot reducera de stora foretagens vinster, dels
ocksa for att framja avskrivningar och konsolidering for framtida behov,
har avskaffats. Tidigare vidtogs kopkraftavlyftande punktbeskattnings-
atgirder med sirskild syftning pa lyxkonsumtionen. Ar 1959 eftertriiddes
den extra bolagsskatten av en annan form av avlyftad kopkraft genom
den allminna varuskatten. Denna beskattning var riktad dven och icke
minst kidnnbart mot konsumtion av nédvindighetsvaror, livsmedel, dven
av enklaste slag, samt undantog inte ens den rena nédtorften. Det nya med
den dndrade rintepolitiken, liksom med denna utformning av den nya kon-
sumtionsbeskattningen, ar att det i icke ringa man blir de skuldsatta och
ménniskor i sma omstindigheter som far den kanske starkaste kinningen
av forsvaret fér penningvirdet. Gagnet gar i motsvarande man till ford-
ringsigarna och de bittre stillda som har vinst av att de andra far betala.

Meningen om rintevapnets formaga att i detta liige verka inflations-
bekimpande har varit starkt delade. I den man man har att séka kéillan
till inflationstrycket hos exportnidringarnas stora sjalvfinansierande fore-
tag eller hos foretag vilkas finansiering visentligen sker i andra former én
genom direkta bankkrediter — emissioner, obligationslan, utlandsférbin-
delser, exempelvis — berors de foga av kostmader for vixlar eller kort-
tidskrediter inom landet. Deras kundkrets dr ait soka utomlands och bhe-
rores knappast av den svenska penningpolitikens verkningar. Men de di-
rekta och indirekta verkningarna av sadana foretags expansion och 6kade
arbetskraftshehov kommer oavsett detta och blir kiinnbarare for inlands-
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marknaden och smaforetag som visentligen arbetar for denna. Och de
foretagen far kinna av den statliga kapitalransoneringen och de héga rin-
torna.

Att det 4r sirskilt den mindre féretagsamheten inom smaindustri, han-
del, hantverk, jordbruk och trddgardsodling m. fl. som far kinna effekten
av den kiirva penningpolitiken torde vara obestridligt. Verkstillda under-
sokningar ger klart vid handen att just den mindre féretagsamheten fatt
svarigheter och fatt begrinsa sina investeringar nir statsmakterna vid-
tagit dtgarder for att minska kreditgivningen (se Arvidssons undersékning
i Ekonomisk Tidskrift 1956 samt konjunkturinstitutets undersokning pa
uppdrag av stabiliseringsutredningen 1957). De mindre féretagarna Air
mera beroende av bank- och leverantorkrediter. De stora foretagen ater
har som berérts bittre méjlighet till sjilvfinansiering eller att fa ut ny-
emissioner, obligationslan o.s. v. Man vet att kreditgivningen vid sidan av
bankerna o.s. v. steg patagligt under aren 1955 och 1956. Denna utlining
i form av kundkrediter och forskott synes, sisom framgar av foretags-
kreditutredningens betinkande (SOU 1961:64), i relativt hég grad ha kom-
mit de storre foretagen till godo. Nér de stérre féretagen pressats av kredit-
restriktioner har detta i sin tur dterverkat i form av visentligen reducerade
mojligheter f6r de mindre att hos dessa erhalla krediter féor maskininkop
eller annat. Salunda Gverlastas trycket av de statliga atgirderna fran de
storre och bérkraftigare foretagen till mindre och svagare. En annan sak
giller de Okade svarigheterna betriiffande viixellin och relativt kortfris-
tiga amorteringslan, som for smaféretagare, jordbrukare och andra be-
tyder sia mycket. Det mdste slds fast, att det inte dr frdn sddana hdll som de
stora inflationsriskerna kommer.

Det fulla trycket av de statliga penningpolitiska atgirderna koncentre-
ras ocksd pd annat sitt till de mindre och svagare. Den s. k. prioriterade
sektorn av kreditmarknaden, inom vilken ocksid de stora krediterna till
bostadsbyggandet forlagts, arbetar under andra villkor #n den allminna
marknaden. Eftersom man verkligen vill att en omfattande produktion av
bostider skall komma till stind och d4 man har klart fér sig att det inte
gar att pa villkor som giller i allminna marknaden producera bostiider,
har man silunda underlittat upplidningen och dirtill genom riinteefter-
gifter och pa annat sitt frimjat sidana foretag. DA f6r nirvarande hyres-
kostnaderna dock torde utgéra 60 procent av bostadskostnaden férstar man
betydelsen hirav. Utan att i 6vrigt ta stillning i detta sammanhang till
hur bostadsbyggandet skall finansieras kan man dock konstatera att det
inte kan vara littare att producera vad minniskorna behéver pa andra
omriden av hemmamarknaden till priser som folk kan betala. Likasi kon-
staterar man att silunda stora delar av niringslivet inte p4 samma sitt
som den“mindre foretagsamheten. smaindustri, hantverk, handel, jord-
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bruk och tridgardsodling, far kinna trycket av de penningpolitiska Atgir-
derna, utan att dessa med storsta skiirpa triffar dem som utgor ingenting
eller foga av inflationshot. Kreditrestriktioner och héga rintor borde dér-
for icke f4 intaga den framtriidande plats bland atgirder for att motverka
inflation som de fitt sedan mitten av 1950-talet.

Att utliningsridntorna dr orimligt hoga inser envar som har kinnedom
didrom. Vissa variationer tillimpas, men genomsnittligt torde féljande nu
tillimpas: inteckningslan 6'/s & 7'/2 procent; byggnadskreditiv 61/4 procent
jamte 1 procent kreditavgift pa hela kreditivets belopp, kommuner dock en
halv procent ligre rinta pa lanbeloppet; borgenslin i regel 8 procent; varu-
vixlar 6!/ till 8!/2 procent, vanligast kanske 7—7%/2 procent; forlagsvixlar
7%,—8 procent, vanligen 8 procent. En hel del krediter ges i form av av-
betalningskop, da riintan vanligen torde ligga pa 9 procent. Ett sirskilt
kapitel utgér den s. k. raka rintan vid avbetalningskép, som i anférda
exempel, da amortering sker per tre minader under tillsammans fem kvar-
tal, medfor att rintan sista kvartalet ligger of6rindrad till penningbeloppet
men i procent rilknat dr femdubblad (8 procent X 5 = 40 procent}. Det lir
inte vara rimligt att de som ir ansvariga for gillande kreditrestriktioner
avfirdar sidant med att >man kan inte hindra folk att géra oférmanliga
avbetalningskontrakt>. Sammanhanget med svarigheterna att fa 1an ir for
envar som kdnner férhallandena uppenbart.

For smaforetagsamhet lika vil som for jordbrukare med stérre borda
av vixlar och amorteringslan med kort amorteringstid framstar behovet
av mojlighet att konvertera linen med ldng avbetalningstid och skilig
rinta. Hir torde tendensen bora uppmirksammas att ordna sidana lan i
form av statliga garantilan till den allmidnna sektorns rinta. For nirva-
rande torde sddana lan i regel 16pa med 6'/¢ procent rinta. Den statliga
garantien har fortjinsten av att den inte dr hégre. Man fragar sig dock om
ménniskor som av olika skil anses bora erhalla stéd i form av statlig
garanti verkligen skall betala en ridnta som -avvigts for att dimpa over-
konjunktur. Rent generellt kan sigas att de grupper det hir giller mest
har kiinning av 6verkonjunkturen i form av O0kade omkostnader. Det ir
andra som gor de stora vinsterna. Rent groteskt forefallet det nir av
skordeskador drabbade jordbrukare skall erldgga sadana riantor — de har
sannerligen ingen 6verkonjunktur, ingen 6verflodig kopkraft som behover
pressas.

F6r ndrvarande ridknar man med en viss man av avmattning nir det
giller viktiga grenar av exportindustrien. Var finansminister har talat om
en lugnare utveckling och mindre av overdriven efterfragan pa arbetskraft
och kapital under 1962. Redan detta synes gora en rintesinkning aktuell.
Men av vad som ovan anférts synes dessutom en viss dterging till en sun-
dare, mindre uppdriven riintesiittning vara motiverad. De hoga riintorna
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drabbar sisom berérts med full styrka diar motstdndskraften ar minst pa
grund av svag ekonomi, liksom dir faran for inflatoriskt tryck ar relativt
obetydlig, ofta ingen. Vad som faller i 6gonen ir éven de breda margi-
nalerna mellan kreditgivningen pa den hiir berérda sektorn, mellan ban-
kernas inldningsrintor och de rintor som krives vid dessa krediter. I den
min som dessa marginaler Ar motiverade av att bankerna tvingas att
genom de héga likviditetskvoterna till ligre rinta subventionera vissa lane-
former fortjdnar att fastslas att dessa subventioner till vissa lantagare
betalas av andra, som fér betala den oskiliga rintan. Detta problem synes
bora uppmiirksammas, samtidigt som de héga marginalerna mellan kredit-
institutionernas in- och utldning upptages till granskning. Det torde ocksa
vara en rimlig konsekvens dels av konjunkturliget, dels ocksa av den rela-
tivt mindre roll rantan spelar i friga om forsvaret mot inflation att en
avsevird sinkning av riksbankens diskonto samt motsvarande justeringar
av andra utldningsrintor bér komma till stind.
Darfor foreslas,
att riksdagen i skrivelse till Kungl. Maj:t ville hemstilla
om att en unders6kning verkstilles av skiligheten av de
utav banker m. fl. tillimpade marginalerna mellan inla-
nings- och utldningsrintan i syfte att i mojlig man ned-
bringa den stora skillnaden;
att diarvid dven matte beaktas i vilken man bankernas
utldning till allméinheten kan réna inverkan av de likvi-
ditets- och kassakvoter som p& grund av gillande bestim-
melser tillimpas och de placeringar till ligre rinta som
dirvid ifraigakommer; samt
att riksdagen hirvid dven matte uttala att dtgirder bor
vidtagas dels genom en sinkning av riksbankens diskonto,
dels genom férhandlingar med affarsbankerna for avaga-
bringande av sidnkt rianta, sarskilt pd vixlar och korta
amorteringslan, icke underskridande en procent, och litt-
nader betriffande kreditrestriktionerna, som kan komma
mindre foretagare till del.

Stockholm den 26 januari 1962

Ferdinand Nilsson T.V. Mattsson
i Kungsingen



