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Nr 24

Utldtande i anledning av motioner angdende ndringslivets kapi-
talforsérjning m. m.

Bankoutskottet har i sitt foregaende utldtande, nr 23, behandlat vissa mo-
tioner sivitt de avser Sveriges investeringsbank AB. I férevarande utlatande
behandlas i ett sammanhang dels dessa motioner i ovriga delar, dels ett an-
tal andra motioner som likaledes innehaller forslag avseende niringslivets
kapitalférsérjning. Bland de fragor som berérs dr ulnyttjandet av allminna
pensionsfondens medel. Motioner angéaende éterl&n fran allméinna pensions-
fonden behandlar utskottet i et sirskilt utliatande, nr 25.

Ett flertal fragor inom det angivna dmnesomradet behandlas i de lika-
lydande motionerna I: 657 av herrar Dahlén och Bengtson samt II: 835 av
herrar Hedlund och Wedén, vari hemstilles att riksdagen i skrivelse till
Kungl. Maj:t skall begiira att en parlamentarisk utredning skyndsamt till-
sdttes for 6vervigande av méjligheterna att 6ka kapitaltiligdngen och under-
latta néringslivets kapitalférsorjning i syfte att mojliggéra en snabbare
ekonomisk tillvixt och standardhéjning i vart land; samt att at sagda ut-
redning skall uppdras att sirskilt prova

1. en sidan utformning av Sveriges investeringsbank AB och investerings-
banksverksamheten att monopol och maktkoncentration s3 langt som det
dr mojligt undvikes och verksamheten icke kan utnyttjas i socialiserings-
syfte,

2. atgirder i syfte att stimulera det enskilda sparandet,

3. frigan om f6r den ekonomiska tillviixten nodvindig sjélvfinansierings-
grad i niringslivet,

4. mojligheter att utforma kreditmarknaden péa sitt som smidigare in
nuvarande ordning kan tillgodose niringslivets behov,

5. mdjligheter att i 6kad utstriackning féra medel fran allminna pensions-
fonden till utnyttjande for investeringar i niringslivets uppbyggnad,

6. sirskilda atgirder i syfte att tillgodose de mindre foretagens kapital-
behov.

S4vitt motionerna avser Sveriges investeringsbank AB (punkten 1 i det
foreslagna ulredningsuppdraget) har de behandlats i utskottets utlatande
nr 23.
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Nirbesliktade onskemal framfors i de likalydande motionerna I: 182 av
herr Holmberg m. fl. och 1I: 238 av herr Bohman m. fl, vari yrkas att riks-
dagen i skrivelse till Kungl. Maj:t skall hemstalla att Kungl. Maj:t méite

dels efter utredning framligga forslag till ombildning av Sveriges inves-
teringsbank AB, 6kade mdjligheter till insyn dari samt medverkan fran
utomstaende institutioner efter de riktlinjer som angivits i motionerna,

dels lata utreda de férutsittningar och former under vilka allménna
pensionsfondens medel i 6kad utstridckning kan kanaliseras genom de be-
fintliga enskilda instituten till kreditmarknaden,

dels ock beakta vad i motionerna i 6vrigt anforts.

Aven dessa motioner har savitt de avser Sveriges investeringsbank AB
(forsta ledet i hemstillan) behandlats i utskottets utlitande nr 23.

Fragan om utnyttjandet av allmidnna pensionsfondens medel beréres vi-
dare

dels i de likalydande motionerna 1: 130 av herrar Brundin och Lundberg
samt IT: 204 av herr Thylén m. fl., vari hemstilles att riksdagen i skrivelse
till Kungl. Maj:t skall anhilla om en utredning om indrade former for ut-
laning fran allminna pensionsfonden, varvid sirskilt bor beaktas mojlig-
heterna alt utnyttja banksystemet fér en vidgad marknadsméssig anvind-
ning av pensionsmedlen,

dels i de likalydande motionerna 1: 74 av herr Werner och I1: 64 av herr
Hermansson m. fl., vari bl. a. hemstilles att riksdagen i skrivelse till Kungl.
Maj:t skall begira en snabb Gversyn av allminna pensionsfondens place-
ringsreglemente.

I sistnimnda motioner har stillts ytterligare tva yrkanden, vilka utskottet
behandlat i sina utlatanden nr 18 och 19.

Den i de ovanniamnda motionerna I: 657 och II: 835 berérda frigan om de
mindre foretagens kapitalférsérjning behandlas ytterligare

dels i de likalydande motionerna I1: 666 av herr Axel Kristiansson m. fL
och II: 849 av herr Sjénell m. fl, vari hemstilles alt riksdagen i skrivelse
till Kungl. Maj:t skall anhalla om utredning och férslag om inrittandet av
ett emissionsinstitut, avsett att tillhandahalla riskvilligt kapital till mindre
och medelstora foretag, som inte sjilva har tillgdng till aktie- och obliga-
tionsmarknaden,

dels i de likalydande motionerna I: 667 av herr Johan Olsson och II: 846
av herr Sjénell, vari hemstilles att riksdagen i skrivelse till Kungl. Maj:t
skall anhalla om utredning och forslag i syfte att underlétta kapitalanskaff-
ningen fér mindre och medelstora foretag och att dirvid sédrskilt uppmérk-
sammas familjeforetagens speciella problem bl. a. i samband med genera-
tionsskiften.
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Motionerna

I motionerna I: 657 och II: 835 uttalas att det ir angeliget att genom en
mera aktiv néringspolitik effektivare tillvarata mojligheterna till ekono-
misk tillviixt och standardhéjning i vart land. Den parlamentariska utred-
ning som pafordras skall forutsittningslost bedéma de samhillsekonomiska
behov som kreditmarknaden skall tillfredsstilla. De reformkrav som anges
ar grundade pa uppfattningen att visentligt 6kade investeringar f6r moder-
nisering av produktionsapparaten ar nodvindiga for att mojligheterna till
produktivitet och konkurrenskraft skall kunna tillvaratas effektivt och sys-
selsdttningen tryggas. Motionerna anknyter till det niringspolitiska pro-
gram som centerpartiet och folkpartiet framlade vid riksdagshehandlingen
1967 av forslaget om inrittande av Sveriges investeringsbank AB. Betrif-
fande de skilda punkterna anférs bl. a. féljande.

Niringslivets kapitalforsérjning kriver elt skat sparande. Regeringen har
alltfdr ensidigt satsat pa det offentliga och kontraktuella sparandet. Dess
avsikt har dirvid varit att ge myndigheterna 6kade méjligheter att styra
den privata féretagsamheten, vilket kan leda till koncentration pa ett fatal
storre foretag och ett tillbakaskjutande av mindre och medelstora foretag.
I syfte att stimulera det enskilda sparandet bor sirskilda skattepremier
overvigas och inflationen bekimpas pa ett mera malmedvetet sitt.

Niringslivets sjalvfinansieringsf6rmaga har minskat kraftigt under 1960-
talet och dirigenom sjunkit till en niva som #r alltfér lag med tanke pa att
ett allt stérre risktagande krivs vid néringslivets investeringar. En alltfér
hég sjilvfinansieringsférmaga kan 4 andra sidan leda till ett trogrorligt
néringsliv. Vad som ér den for néiringslivet limpliga sjalvfinansieringsgra-
den dr en besvirlig avviigningsfraga, som nu maste provas.

Det 6kade kapitalbehovet inom niringslivet stiller nya krav pa kredit-
marknaden. En kompromiss maste astadkommas mellan behovet av ett ut-
vecklingshefrimjande risktagande och kravet pé samhiillelig stabilitet. Kre-
ditmarknaden maste kunna transformera ett sparande, som till stora delar
inte dr riskvilligt, till ett ganska betydande risktagande.

Ett forsta steg for att tillfora féretagen riskkapital ar att férbittra aktie-
marknaden. Naturligt dr dérvid att 6ka allménhetens sparande i aktier. En
mera omfattande emissionsverksamhet inriktad pa ett enskilt sparande kra-
ver att ocksa sekundirmarknaden for aktier fungerar. Den institutionella
brist som rader pa den svenska marknaden genom franvaron av emissions-
institut bor repareras. Aktieligandet kan ocksa breddas genom vissa typer
av vinstandelssystem. Nya placeringsformer, sasom vinstandelslan och kon-
vertibla 1an, bér introduceras.

For att kreditmarknadens finansiella resurser i storre utstrickning skall
ga till niringslivet erfordras en omstrukturering av de skilda laneinstitu-
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tionernas utldningsmoénster. Emissionskontrollen foranleder att kapital-
marknaden ofta inte kan tillfredsstilla marknadsbehoven av langfristiga
14n. For bankerna ir en relativt stor rérelsefrihel motiverad. P4 inlinings-
sidan dr for deras del ett 6kat inslag av langfristiga placeringar énskvirt.
Majligheten till friare internationella kapitalrrelser bor provas.

Medel fran allminna pensionsfonden bor i 6kad utstrickning kanaliseras
till niringslivet. Bl. a. bér bankerna fa& mdojlighet att mot forlagsbevis ldna
i fonden. En mera decentraliserad férvallning av denna, t. ex. genom att
varje delfond far en separat verkstillande ledning, framstar som angelégen.

De snabbast expanderande foretagen tillhor ofta kategorin sméféretag.
Dessa har ligre sjilvfinansieringsgrad dn de storre foretagen och har sva-
rare att anskaffa kapital. Emissionsinstitut eller ritt f6r bankerna att 6ver-
ta aktier i fast riikning skulle fér de mindre féretagen &ppna en central
marknad som annars i praktiken forblir stingd fér dem. Investeringsbolag
som sakkunnigt kan férvalta allménhetens aktiesparande i mindre och me-
delstora foretag dr dnskvirda; deras placeringar boér dock ha formen av
minoritetsposter. Utlaningen fran AB Industrikredit och AB Foretagskredit
bér utvecklas och forhandlingar inledas med de privata deldgarna i dessa
institut om en 6kning av aktiekapitalet. De namnda institutens sékerhetsbe-
stimmelser torde behova liberaliseras, och deras utredningskapacitet bor
okas. Kreditstodet via forelagareféreningarna maste vidare ges 6kad kapa-
cilet.

I motionerna I: 182 och II: 238, vilka i forsta hand avser frdgan om en
ombildning av Sveriges investeringsbank AB, anféres att de enskilda kre-
ditinstituten maste beredas liknande mdjligheter som investeringsbanken
att i allménna pensionsfonden &terfinansiera sidana krediter som den stat-
liga banken avses limna. I vilka former denna mdjlighet skall skapas sages
inte l14la sig preciseras utan vidare utredning.

I motionerna I:130 och II: 204 redovisas inledningsvis antalet foretags-
nedliaggningar och driftsinskriankningar dren 1963—-1967 sivitt avser fore-
tag som berorts av arbetsmarknadsparternas varseldverenskommelse. Or-
saken till de angivna atgirderna siiges oftare vara likviditetssvarigheter an
dndrade forutsitiningar foér foretaget eller branschen. Det borde, anser
motionirerna, vara naturligt att soka tillgodose féretagens kreditbehov
med hjilp av de redan befintliga kreditinstituten. Darvid riktas uppmérk-
samheten pi allminna pensionsfonden. Den aterlaneritt som nu existerar
betecknas som en chimir. Den sporrar inte, framhéalier motionirerna, till en
rationalisering av foretagen. Automatisering och anskaffning av en kapi-
talkravande maskinpark borde inte fa leda till att féretagen far férsdm-
rade aterlanemédjligheter. Vid en utredning av systemet med éterlan bor
enligt motiondrernas forslag provas om inte de ordinarie kreditinstituten
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borde f4 tillfdlle att uppta férlagslan i allménna pensionsfonden. De
skulle hiarigenom fi en gemensam pott £6r férdelning i form av krediter en-
ligt marknadsméssiga grunder och under bankmissiga former.

Den omfattande motiveringen till de olika férslag som framliggs i mo-
tionerna 1: 64 och Ii: 74 har sammanfattats i utskottets utlatande nr 18.
Betrdffande det nu aktuella yrkandet anfores, att en av de atgirder som
erfordras for att méta den o6kade struktur- och konjunkturarbetslosheten
och sikra ritten till arbete och inkomsttrygghet ar att allménna pensions-
fonden anvindes fér utbyggnad av indusirier grundade pa modern teknik
och for att 6ka samhillets och l6ntagarnas inflytande inom néringslivet.

I motionerna I: 666 och II: 849 framhailles att de mindre och medelstora
féretagen vanligen i jamforelse med storforetagen arbetar med ett myec-
ket litet kapital, ndgot som betingas av olika férutsattningar att halla kvar
intjanade medel i foretaget och att erhalla tillskott fran &garna. Deras si-
tuation siges diarjamte férsdmras av att de saknar tillgdng till flera av de
finansieringskéllor fran vilka storre foretag kan anskaffa langfristiga kre-
diter. Detta géller inte bara aktie- och obligationsmarknaden utan #ven
varukrediter och utlindskt kapital. Foretagens expansionsméjligheter blir
till £61jd hérav, siger motiondrerna, starkt begransade. Agarna till ett stort
antal familjeféretag har tvingats vialja mellan en begrdnsad expansions-
takt i sitt foretag och overlatelse av hela foretaget till finansiellt starkare
intressenter, t.ex. investmentbolag och s.k. utvecklingsbolag i néira for-
bindelse med affirsbankerna. Atskilliga familjeforetag, &ven mycket stora
sadana, har silunda fatt starka anknytningar till affarsbankerna. Denna
utveckling ir enligt motionérernas uppfattning allvarlig, eftersom den le-
der till en betydande maktkoncentration inom néringslivet utan att denna
ar motiverad av lonsamhetsskél. Sarskilda atgirder anses darfor bora vid-
tas for att ge de mindre och medelstora féretagen okade mojligheter att
anskaffa langfristigt och riskvilligt kapital. Det foreslagna cmissionsinsti-
tutet avses skapas i samverkan mellan staten och det privata niringslivet.
Grundkapitalet forutsittes tillskjutas av staten och affirsbankerna gemen-
samt. Forsiljning av andelar till allminheten anses ocksa kunna o&ver-
vigas. Den Overvidgande delen av kapitalet skall emellertid upplanas pa
obligationsmarknaden eller p4 annat sitt. Allminna pensionsfondens me-
del skall salunda kunna komma de mindre foretagen till godo. Kredit-
givningen avses skola ske i form av langfristiga reverslan, foérlagslan och
aktieteckning, den senare dock begrinsad till minoritetsposter. Institutets
verksamhet anses bora regleras genom sarskild lagstiftning.

Likartade synpunkter framfors i motionerna I:667 och II:846. Till en
borjan behandlas dir sjilvfinansieringsgradens variationer mellan olika
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branscher. En allmén férsdmring av likviditeten inom handel och indu-
stri patalas. I samband dirmed konstateras att de mindre och medelstora
foretagen drabbats hardare av den restriktiva kreditpolitiken iin de storre
foretagen. Motiondrerna anfér att de mindre industriféretagen har en god
produktivitetsutveckling och ger god avkastning pa nya investeringar. Mot
denna bakgrund begiirs 6verviiganden av hur en mera riskbetonad utlining
till sAdana foretag skall kunna astadkommas. Aven i dessa motioner riktas
kritik mot tendensen att investmentbolag képer upp fimans- och familje-
foretag och dirigenom astadkommer en icke dnskvird koncentration av in-
flytande och beslutanderitt inom néringslivet.

Uppgifter i anslutning till motionerna

Flertalet av de fragor som behandlas i motionerna aktualiserades varen
1967 i samband med att proposition framlades om inrittandet av Sveriges
investeringsbank AB. Forslag avseende de mindre och medelstora féretagens
kapitalfoérsérjning har vid ofta aterkommande tillfillen prévats av riksda-
gen. I det foljande ldmnas vissa uppgifter i anslutning till motionerna, var-
vid bl. a. hinvisas till tidigare stillningstaganden av bankoutskottet och
riksdagen lill de berérda spérsmélen.

Sparstimulerande atgdirder

I gemensamma partimotioner av centerpartiet och folkpartiet 1967, for-
anledda av propositionen om inrittande av Sveriges investeringsbank AB,
foreslogs att en skyndsam parlamentarisk utredning skulle verkstillas bl. a.
rorande grunddragen i de politiska atgdrder som behdvs for att ka den sam-
lade kapitaltillgangen i landet, i férsta hand genom stimulans av enskilt
sparande. Bankoutskottet framholl (utl. 1967: 33, s. 20) att yrkanden i
samma rikining hade framforts inom riksdagen i atskilliga tidigare sam-
manhang. S& sent som i bérjan av maj 1967 hade riksdagen pa hemstillan
av bevillningsutskottet avslagit olika yrkanden rérande atgirder vid be-
skattningen i syfte att frimja sparandet. Utskottet fann inte att genom de
foreliggande motionerna framférts argument som foéranledde ett dndrat
stallningstagande till krav pa utredning om stimulans av det enskilda spa-
randet. I en reservation yrkades bifall till férslaget om utredning. Riksdagen
foljde utskottet.

Vid arets riksdag har &nyo viickts motioner om sparstimulerande atgir-
der vid beskatiningen. Over dessa motioner kommer bevillningsutskottet
senare att avge betinkande.
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Foretagens sjdlvfinansiering

Frigan om den onskvirda sjilvfinansieringsgraden inom niringslivel
diskuterades i propositionen nr 56 ar 1967 angdende Sveriges investeringsbank
AB (s. 26). Foredragande statsradet framhéll alt denna fraga aktualiserade
visentliga avvigningsproblem i ekonomin. A ena sidan kunde man inte bort-
se fran risken att en sjunkande sjilvfinansieringsgrad i vissa fall hade en
negativ effekt pa foretagens benfigenhet att investera. A andra sidan skulle
en okning av sjalvfinansieringsmojligheterna innebira alt foretagsvinsterna
expanderade pa bekostnad av l6nernas andel av produktionsresultatet. En
sddan utveckling betecknades som mindre onskvird fran férdelningspoli-
tisk synpunkt. Dessutom, framhélls det, kan investeringsverksamhetens fér-
delning mellan olika féretag bli mera rationell om finansieringen sker via
en fungerande kreditmarknad, ddr bedomningen giller framtida avkast-
ning av olika projekt, in om investeringsfordelningen bestims av vinstut-
vecklingen i forfluten tid. Det vore darfor viktigt att s6ka na en ldmplig av-
vigning mellan dessa olika krav, varvid maéste beaktas ait det funnes en
kritisk punkt under vilken sjdlvfinansieringen inte borde sjunka om till-
vaxten i var ekonomi skulle besta.

I anslutning till propositionen féreslogs i centerpartiets och folkpartiets
gemensamma partimotioner att en parlamentarisk utredning skulle f4 i upp-
drag att overviga bl. a. vilken minimigrad i fraga om sjilvfinansiering som
maste anses nodvindig for olika foretagstyper om en dnskviird ekonomisk
tillvixt skulle kunna sidkras. I partimotioner fran hogerpartiet uttalades
farhagor for att en alltfér 1ag sjdlvfinansieringsgrad kunde leda till minskad
investeringsvilja.

Bankoutskottets bedéomning (utl. 1967: 33, s. 16 f.) av forslaget om en
utredning av nu nidmnt slag skedde mot bakgrunden av att sjalvfinan-
sieringsgraden endast delvis kan paverkas genom ekonomisk-politiska atgir-
der. Utskottet anslot sig till det resonemang som férdes i propositionen och
framholl bl. a. att kreditpolitikens mdjligheter att paverka investeringsut-
vecklingen 6kar ju storre externfinansieringen r. Nagon utredning i dmnet
fann utskottet inte erforderlig; en sadan payrkades emellertid i en reserva-
tion till utskottets utlatande. Riksdagen godtog utskottets standpunkt.

Kreditmarknadens utformning, m. m.

Olika reformer i syfte att ge kreditmarknaden 6kade méjligheter att till-
godose néringslivets behov har pa senare tid genomféris eller foreslagits.

Inridttandet av Sveriges investeringsbank AB avsag att underlitta finan-
siering av sadana investeringsprojekt inom niringslivet som inriktas pa
rationalisering, strukturanpassning och utveckling. Betriffande investe-
ringsbanken hénvisas till utskottets foregdende utladtande, nr 23.

Kreditinstitututredningen har i sitt betinkande »Samordnad banklagstift-
ning»> (SOU 1967: 64) foreslagit ett for samtliga bankinstitut gemensamt
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regelsystem, som bl. a. innefatiar visentligt utvidgade mdéjligheter att lamna
kredit ulan sirskild sdkerhet samt borttagande av de begrinsningar i fraga
om tillatna utlaningsformer som nu giller fér vissa bankinstitut. Utred-
ningen har ocksa féreslagit alt bankinsiitulen skall fa ratt att i samband
med emission pa aktiemarknaden forvirva och under viss tid inneha aktier.
Avsikten med detta forslag siigs vara att rada bot pa den insfitutionella brist
som for nidrvarande foreligger pa den svenska kapitalmarknaden genom av-
saknaden av speciella emissionsbanker med uppgift att medverka vid aktie-
emissioner paA marknaden. En proposition grundad pa kreditinstitututred-
ningens betdnkande torde vara att viinta till hésisessionen av arets riksdag.

Andringar i banklagen m. fl. férfattningar i syfte att fa till stand en bittre
fungerande kapitalmarknad féreslogs 1967 i dels hogerpartiets, dels center-
partiets och folkpartiets parlimotioner i anledning av propositionen om in-
rittande av Sveriges invesleringsbank AB. Forslagen, sem avsag bl. a. nya
kreditformer, kreditinstitutens placeringsbestimmelser och aktiemarkna-
dens funklionssitt, vann stod 1 reservationer till bankoutskoltets utlatande
(1967: 33) men avstyrktes av utskoltets majoritel. Utskotiet hinvisade i
huvudsak lill kreditinstitututredningens da dnnu pagéende arbete. Riksda-
gen bifoll utskottets hemstillan.

Allmdnna pensionsfonden och ndringslivet

Allméinna pensionsfondens tillgdngar far enligt reglementet angaende fon-
dens forvaltning (SFS 1959: 293; andringar SFS 1963: 78, 1965: 132 och
1967: 345) placeras dels i vissa slag av obligationer och andra skuldférbin-
delser, daribland obligationer och andra for den allminna rérelsen avsedda
forskrivningar som offentligen utbjudits av svenskt bankaktiebolag, dels
i fordran hos kreditinrattning i den man denna enligt vad dirom éar stadgat
har beviljat avgiftsbelalare dlerlan av erlagda avgifter. For ytterligare upp-
gifter om aterlanen hénvisas till utskottets féljande utlatande, nr 25.

Foéljande tabell visar fordelningen av allménna pensionsfondens tolala
placeringar mellan olika lantagargrupper i milj. kr. anskaffningsvirden
och i procent vid utgangen av aren 1964—1967:

1964 1965 1966 1967
MKr o Mkr % MKkr o Mkr %
Statspapper...... 700,1 9,6 979,3 9,4 1210,7 8,3 1455,1 7,6
Bostadskrediter .. 3021,4 41,5 4245.2 40,7 6 599,3 45,2 8 560,4 44,4
Kommuner ...... 1139,5 15,7 1672,5 16,0 1963,9 13,5 2426,8 12,6
Niringslivet. ... .. 2346,1 32,2 3480,5 33,3 4777,6 32,6 6651,2 34,5
Industriforetag
m.fl. ...... 1820,2 25,0 2566,3 24,6 3349,8 229 4915,7 25,5
Jordbruk ...... 250,1 3,4 349,6 3,3 4744 3,2 582,4 3,0
Aterlan........ 275,8 3,8 564,6 5,4 953,4 6,5 1153,1 6,0
Utléndska obliga-
tioner ........ 72,4 1,0 64,0 0,6 59,0 0,4 120,5 0,6
Banktillgodoha-
vanden ........ 1,5 — 1,4 — 6,4 — 63,7 0,3

7281,0 100,0 10 442,9 100,0 14 616,9 100,0 19277,7 100,0
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De placeringar som avser niiringslivet — bortsett fran aterlanen — for-
delar sig pa obligationer (huvudparien), férlagsbevis och fordringsbevis
utstillda av kredilaktiebolag. Lanen till néringslivet via kreditaktiebolag
hade vid 1967 ars uigang nagot stérre omfattning dn aterldnen (1 302,0
milj. kr.; 6,7 procent av de totala placeringarna).

En undersokning av méjligheterna att 6ka antalet kanaler fran allminna
pensionsfonden till néringslivet foreslogs i centerpartiets och folkpartiels
gemensamma partimotioner 1967 i anledning av propositionen om inrat-
tande av Sveriges investeringsbank AB. Som exempel pa tinkbara iosningar
nimndes att bankerna skulle ges mdjligheter att mot férlagsbevis lana i
allmédnna pensionsfonden och att denna skulle 6verta en del av bankernas
obligationsinnehav. Bankoutskottet (utl. 1967: 33, s. 17) ansig del dven
utan ulredning vara uppenbarl att den av motionirerna utpekade vigen
inte vore sardeles framkomlig. En avsevird upplaning i allminna pensions-
fonden fran bankernas sida, vilken av dem lades till grund f6r en langfris-
tig kreditgivning, skulle nimligen férutsitta att fonden antingen gjorde av-
kall pa sina siikerhetskrav, ett alternativ som utskottet fann uteslutet, eller
fick dem tillgodosedda genom ett omfatiande statligl garantisystem. Del
senare skulle, anférde utskottet, innebira ett avsevirt statligt engagemang
som molionirerna fran sina utgingspunkter inte torde férorda och som
med storre fordel kunde ges formen av en direkt statlig kreditgivning. Riks-
dagen anslot sig till utskottets standpunkt och avslog en reservalion enligt
vilken bl. a. den nidmnda undersdkningen skulle komma till stind.

Samma fraga behandlades anyo av riksdagen under hdstsessionen 1967
(BaU 49). Forslaget om utredning avvisades dérvid av riksdagen, som bifoll
en reservation av utskottets socialdemokratiska ledamdéter vari héinvisades
till att, enligt vad utskottet under hand inhdmtat fran finansdepariemen-
tet, en utredning rérande fragor om allménna pensionsfondens férvalining
m. m. avsags bli tillsatt. I sammanhanget erinrades om att overdirektdren
1 konjunkiurinstitutet Borje Kragh i sin utredning om finansiella l&ngtids-
perspekliv inom samhillsekonomin (SOU 1967: 6) hade som ett alternativ
for allmidnna pensionsfondens placeringar angivit att dessa i langt storre
utstrickning 4n tidigare slussades till néiringslivet via affirsbankerna. Ul-
skoltets majorilet hade velat i skrivelse 1ill Kungl. Maj:t hemstilla att den
aviserade utredningen skulle fa i uppdrag alt préva hur allminna pensions-
fondens resurser i nya former skulle kunna slillas till niringslivets forfo-
gande.

Samtidigt avslogs ett av vinsterpartiet kommunisterna framfort motions-
yrkande om en snabb éversyn av reglementet angaende allminna pensions-
fondens forvaltning. Forslaget tog sikte pa en 6kad insats fran fondens sida
i néringslivet genom direkt engagemang i olika féretag. Ulskotlet fram-
holl att dven detta sporsmal torde komma att provas vid den stundande nya
utredningen, varfor ingen atgird fran riksdagens sida vore motiverad.
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De mindre och medelstora féretagens kapitalforsorjning

Fragor rorande de mindre och medelstora féretagens kapitalférsérjning
behandlades av riksdagen senast hosten 1967. I siit utlatande (nr 57) over
motioner i &mnet limnade bankoutskottet en redogorelse for de forslag som
1962 ars foretagareféreningsulredning i sitt betinkande (SOU 1967:40)
framlagt rorande bl. a. kreditstddet till sadana féretag. Pa grundval av detta
betiinkande har nyligen i propositionen nr 61 framlagts forslag till riktlinjer
for foretagareforeningarnas fortsatta verksamhet. I propositionen, vilken
hénvisals till statsutskottet, foreslas bl. a. viss ulvidgning av del kredilslod
som formedlas av foretagareforeningarna.

I ett tidigare utlatande i samma imne (1966: 32) redovisade utskottet
utforligl remissytiranden som inhidmtats fran statliga myndigheter, kredit-
marknadsorganisationer och sammanslutningar av féretridesvis mindre och
medelstora féretag och vari dessa foretags kreditférsérjningsproblem be-
handlades. Likartade synpunkter kom 1ill utiryek i remissyttrandena over
de promemorior varpa {orslaget om inritiande av Sveriges investeringsbank
AB grundades (prop. 1967: 56, s. 59 ff.). Till vissa niirbesliiktade fragor tor-
de utskottet fa dterkomma i ett senare utlatande 6ver motioner (I: 396 och
II: 196 samt 1: 665 och I1: 848) vari foreslas att de mindre foretagens vill-
kor skall utredas.

I den reservation till utskottets nyssniimnda utlitande nr 57 ar 1967 som
bifolls av riksdagen hiinvisades vad gillde finansieringsfragorna till foreta-
gareforeningsutredningens forslag samt till kreditinstitututredningens och
foretagsskalteutredningens pagaende arbete. I anslutning hirtill konstate-
rades att komplexel av fragor rérande de mindre foretagens finansiering
hade iignals och fignades inlresse i sidan utstrickning att det inte vore pa-
kallat att tillsitta en ny utredning i 4mnet. Betréiffande den i sammanhanget
ocksé akiuella fragan om investmentbolagens forvirv av familjeforetag och
den icke dnskviirda koncentration av inflytande och beslutanderilt inom ni-
ringslivet som i vissa motioner angivits bli en f61jd av den pagaende utveck-
lingen papekades att imnel var féremal fér koncentralionsutredningens in-
tresse. Denna utredning har sedermera framlagt betinkanden dar hithoran-
de fragor berors. Sirskilt ma hénvisas tili »Kredilinarknadens struktur och
funktionssitty (SOU 1968: 3) samt »Industrins struktur och konkurrens-
férhallanden» (SOU 1968:5).

AB Industrikredit och AB Féretagskredit

AB Industrikredit och AB Foretagskredit har bada till uppgift att med-
verka vid finansiering av foretridesvis mindre och medelstora féretag ge-
nom utlimnande av huvudsakligen langfristiga lan. Bada foretagen idgs till
halften av staten och till hiilf{en av affirsbankerna. Langivningen fran AB
Industrikredil avser primirkrediter; belryggande siikerhet fér lanen skall
foreligga i1 form av pant eller borgen. AB Foretagskredit tillhandahailer se-
kundirkrediter mot siikerhet som bolaget finner betryggande; nagra sar-
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skilda krav i friga om sikerhetens art finnes inte angivna i bolagsordning-
en. Bolagens utlaningskapacitel besiims av deras upplaningsritt, som i sin
tur star i viss relation till storleken av vederbérande bolags garantifond och
egel kapital. Vid utgangen av ar 1967 uppgick utlaningen fran AB Industri-
kredit till (avrundat) 773 milj. kr. Hértill kom beviljade men &4nnu icke
utldimnade krediter till ett belopp av 303 milj. kr. Summan av under aret
utlimnade l4n, minskad med arets amorteringar, var 178 milj. kr. Bolagets
ulliningskapacitet var vid nimnda tidpunkt 1 020 milj. kr. AB Foretagskre-
dils utlaning var 86 milj. kr., vartill kom beviljade krediter pa 44 milj. kr.
Arets langivning minskad med amorteringarna uppgick till 25 milj. kr., och
uiliningskapaciteten var 196 milj. kr. Bolagens upplaning har efter till-
komslen av allminna pensionsfonden sketl huvudsakligen hos denna.

I preposition nr 2 1ili arets riksdag anférde chefen f6r finansdepartemen-
tet (s. 20) under punkten Tecknande av garanti fér Lantbruksniringarnas
Primirkredit Aktiebolag att han fann del angeliiget att savil ndmnda bolag
som AB Industrikredit kunde fortsitta att expandera och att atgérder dér-
for borde vidtas for att 6ka deras upplaningsriitt. Fér AB Industrikredit
kunde defta ske genom att upplaningsritten hoéjdes fran tio till femton
ganger summan av bolagets eget kapital och garantifond. Departementsche-
fen sade sig avse att senare foresla Kungl. Maj:t att godkinna den dndring
av bolagsordningen som behdvdes for detta. Uttalandet limnades utan er-
inran av stalsutskottet (utl. nr 19, s. 5), vars utlitande har godkints av
riksdagen. Vid AB Industrikredits bolagsstimma den 28 mars 1968 har be-
slut faitats om ifragavarande édndring i bolagsordningen, vilken blir giltig
under forutsitining av Kungl. Maj:ts godkdnnande.

Utskottet

Ett stort antal fragor rorande néringslivels kapitalférsérjning har tagits
upp i de motioner som utskottet hir behandlar. Sa gott som undantagslost
ror det sig om forslag som riksdagen provat si sent som férra aret. Nagra
nya argument har motiondrerna knappast framfért. Utskotiel hiinvisar
diirfor i forsta hand till de motiv som legat till grund f6r riksdagens tidigare
stiallningstaganden och som i huvudsak framgar av den redogorelse som ut-
skottel ovan lamnat.

Betriaffande det forslag om en parlamentarisk utredning som framlagts i
motionerna I: 657 och II: 835 vill utskottet till en bérjan uttala, att det inte
skulle vara realistiskt att pa en ulredning ligga uppgiften att genomtringa
hela det omrade som det hir dr fraga om. De skilda punkterna i det fore-
slagna utredningsuppdraget far dirfor bedémas var for sig. Utskottet har i
sitt foregaende utlatande, nr 23, separat tagit upp den punkt som avser ut-
formningen av Sveriges investeringsbank AB.

Enighet torde rada om vérdet av ett betydande enskilt sparande. Olika
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atgarder har ocksa vidtagits for att stimulera dértill. Motionédrerna framfér
nu tanken pa sirskilda skattepremier i samma syfte och férordar att fragan
om sparstimulerande atgirder gors till féremal for utredning. Riksdagen
avslog forra dret eft forslag i samma riktning. Nagot skil for ett dndrat
stillningstagande foreligger enligt utskottets mening icke.

Vilket matt av sjilvfinansiering som skall anses énskviirt inom niringsli-
vet dr, som motiondrerna framhaéller, en besviirlig avviigningsfriga. Att spors-
malet uppmérksammas vid planeringen av néringspolitikens utformning be-
styrktes forra aret av propositionen om inrittande av Sveriges investerings-
bank AB. Foredragande stalsradet diskuterade dir vilken roll sjilvfinansie-
ringen bor spela och understrék bl. a. att sjalvfinansieringen inte far under-
skrida en viss kritisk niva om tillvixten i var ekonomi skall kunna besta.
Motionirernas forslag gar ut pa att det skulle pa ett mera detaljerat siitt
slas fast vilken denna niva skall bedémas vara f6r olika branschers och fore-
tagstypers del och under skiftande konjunkiurer. Utskottet finner det lika
litet som tidigare motiveral med en parlamentarisk utredning i detta syfte.
Det torde vara till fyllest att fragan om néringslivets sjdlvfinansiering lik-
som hittills noga beaktas vid den fortlopande reformverksamheten pa fi-
nanspolitikens och niringspolitikens falt.

Att skapa forulsittningar fér kreditmarknaden att smidigare in hittills
tillgodose niringslivets behov har varit ett av syftena med den nyligen av-
slutade kreditinstitututredningen. En proposition grundad pa denna utred-
nings forslag haller fér nirvarande pa att utarbetas. Att i detta lige pakalla
en ny utredning rérande kreditmarknadens utformning finner utskottet inte
rimligt.

Statsmakternas intresse av atl underléitta de mindre och medelstora fore-
tagens kapitalférsorjning kommer till uttryck pé en rad olika siitt. En pro-
position med reformférslag grundade pa 1962 ars foretagareféreningsutred-
nings betdnkande har nyligen framlagts for riksdagen. Forutsitiningar har
vidare skapats for en utvidgning av AB Industrikredits utlaningskapacitet
med Over en halv miljard kr. Fragan hirom hade f. 6. redan understillis
riksdagen nir motionerna I: 657 och II: 835 vicktes, i vilka féreslas atgir-
der med samma syfte. Nigon utdkning av AB Foretagskredits utlaningska-
pacitet synes for nirvarande inte erforderlig. Ytterligare forslag som har
betydelse for de mindre och medelstora féretagens finansieringsmajligheter
ar att vinta. Utskottet dr darfor inte berett att tillstyrka de krav pa ulred-
ning betriffande dessa foretags kapitalanskaffningsproblem som framliiggs
i motionerna I: 657 och II: 835, I: 666 och II: 849 samt I: 667 och II: 846.

Aterstdende hir aktuella motionsyrkanden giller mojligheterna att ul-
nyttja allmdnna pensionsfondens medel for investeringar i niringslivet. 1
motionerna I: 657 och II: 835, I: 182 och II: 238 samt 1: 130 och II: 204 fram-
halls hiarvidlag sirskilt att det vore onskvirt att de enskilda instituten pa kre-
ditmarknaden i hogre grad kunde tas i ansprak for att tillhandahalla féreta-
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gen medel fran fonden. Nér férslag av samma innebord senast behandlades,
hésten 1967, konstaterade utskoltet att en utredning rérande fragor om all-
ménna pensionsfondens férvaltning m. m. var att vinta. Enligt vad utskottet
nu har inhidmtat fortskrider arbetet pa att utforma direktiv f6r denna utred-
ning. Det spérsmal som motionérerna tagil upp maste givetvis bli féremal
for ingéende uppmirksamhet vid det stundande utredningsarbelet. Nagon
anledning for riksdagen att gora framstillning till Kungl. Maj:t i detla dmne
foreligger enligt utskottets mening icke. I sammanhanget ma f. 6. understry-
kas att — sasom framgar av ovan limnade uppgifter — en betydande och
under det senaste aret vixande andel av allminna pensionsfondens medel
pa olika sitt kommit néringslivet till godo.

Det 6nskemal om en 6versyn av reglementet angéende allméinna pensions-
fondens férvaltning som framférs i motionerna I: 74 och II: 64 syftar till
att skapa mdojligheler for ett direkt engagemang fran fondens sida i olika
forelag. Aven detta sporsmal torde komma att fa tas upp vid den nyss om-
talade utredningen. Till nagon &lgird fran riksdagens sida ger motionirer-
nas yrkande icke anledning.

Aberopade vad hir anférts hemstiller utskottet,

A. atl riksdagen avslar foljande motioner, nimligen

a) 1: 657 och II: 835, savitt nu dr i fraga;

b) 1:182 och II: 238, savitt nu 4r i fraga;

c¢) 1:130 och II: 204;

d) 1: 666 och II: 849; samt

e) 1:667 och II: 846;

B. atl riksdagen avslar motionerna I: 74 och II: 64, savitt
nu ar i fraga.

Stockholm den 2 april 1968

Pa bankoutskottels viignar:

C. G. REGNELL

Ndrvarande:

fran forsta kammaren: herrar Stahle (s), Ake Larsson (s), Palm (s),
Akerlund (h)*, Lundin (s), Stefanson (fp), Mattsson (ep)* och Brundin
(h);

frdn andra kammaren: herrar Regnéll (h), Hagnell (s), Berglund (fp),
Franzén i Motala (s), Borjesson i Glomminge (cp), Bengtsson i Landskrona
(s), Ekstrém i Iggesund (s) och Léfgren (fp).

* Ej nédrvarande vid justeringen.
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Reservation

av herrar Akerlund (h), Slefanson (fp), Matisson (cp), Brundin (h),
Regnéll (h), Berglund (fp), Bérjesson i Glomminge (cp) och Léfgren (fp),
vilka ansett

dels att det avsnitt i utskottets yttrande som borjar pa s. 11 med orden
>Ett stort antal» och slutar pa s. 13 med orden »néringslivet till godo» bort
utbytas mot ett avsnitt av foljande Iydelse:

»Ett stort antal fragor rorande néringslivets kapitalférsérjning har lagits
upp i de molioner som utskotiet hir behandlar. Vad som féreslas ir i saml-
liga fall utredningsverksamhet i syfte att skapa en grund for atgirder som
kan forbiittra foreiagens investeringsmojligheter och salunda leda till ratio-
nellare produktionsmetcder och férbitirade produktionsresuliat. Icke minst
for de foretag som arbetar i internationell konkurrens ar atgarder av sadant
slag ett livsvillkor. De nuvarande sysselsdttningssvarigheterna utgor en all-
varlig paminnelse om de konsekvenser som kan uppkomma i fall niirings-
livets utveckling himmas.

Av de spérsmal som behandlas i motionerna I: 657 och 11: 835 vill uiskot-
tet hir forst berdra sjilvfinansieringsgraden inom néringslivet. Att ratt av-
viga denna dr, som motioniirerna framhéller, en besvirlig uppgift. Om fore-
tagens sjalvfinansieringstférmaga stiger 6ver en viss grians kan resultatet bli
en icke 6nskvird trégrorlighet inom néringslivet. Farhagor for en sadan ut-
veckling finns det emellertid nu ingen anledning att hysa. Under 1960-talet
har nimligen niringslivets sjalvfinansieringsférmaga minskats myckel
kraftigt. Man har ibland, t. ex. i férra arets proposition om den statliga in-
vesteringsbankens inrittande, forsokt gora gillande att en ytterligare minsk-
ning ir forsvarbar och att den kan kompenseras genom 06kad lanefinansie-
ring. Utskottet delar inte denna uppfattning utan finner det ofrankomligt att
en sadan foérskjutning kommer att skada investeringsviljan. Framfor allt
maste beniigenheten for risktagande investeringar beraknas avtaga. Det
framstar i nuvarande ldge som nédvandigt att forstiirka niringslivets sjalyv-
finansieringsférmaga. I syfte att ange normer for atgirder i denna rikining
bor enligt utskottets mening utredas vilken grad av sjélvlinansiering som
under vixlande férhallanden skall anses erforderlig for olika foretagstyper,
om en onskvird ekonomisk tillvixt skall kunna sikras.

Om kapital utifran skall kunna tillféras foretagen i tillricklig utstrick-
ning mésie de totala resurserna utvidgas. Detta forutsitter ett dkat sparan-
de. Visserligen ér sparkvoten i Sverige for nirvarande relativt hég, men en
ytterligare héjning bor vara mojlig. Sarskilt angeliget anser utskottet det
vara att det enskilda sparandet stimuleras. Hirigenom skulle skapas en mot-
vikt mot den ensidiga satsning pa del offentliga och kontraktuella sparandet
som #gt rum under de senaste aren och som givit myndigheterna 6kade moj-
ligheter att styra den privata foretagsamheten. Vid en utredning rérande
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sparstimulerande atgirder bor savil direkt som indirekt verkande meloder
overvigas. Till de f6érra kan riknas en okad skattemissig premiering av
sparandel, Lill de senare framfor allt en konsekvent striivan att bekiimpa in-
flationen, vilken i dag siirskilt torde drabba smaspararna.

En ylterligare forutsittning for iillfredsstillande kapitaltiliforsel till f-
retagen ar att kreditmarknaden bringas att fungera mera effektivt genom
liberalisering av gillande bestammelser. Kreditinstituten bor fa ékade 16j-
ligheter all bevilja krediter utan rigorésa krav pa realsiikerhel. Med en sa-
dan uppmjukning skulle kapitalet kunna férdelas mellan olika férelag och
projekt pa ett mera utvecklingsbefrimjande sitt én for nirvarande. Vidare
bor de fa ritt att i slérre utstrickning 4n nu ldmna langfristiga, tidsbestim-
da lan, som ger forelagen bittre forutsitiningar att planera sin investierings-
verksamhel pa lang sikt. Vissa férslag i nu angivna hiinseenden har fram-
lagts av kreditinstitututredningen. Ytlerligare éverviiganden erfordras emel-
lertid rorande nya inléningsformer fér kreditinstituten, nya kreditformer,
en bittre fungerande aktiemarknad, nya former fér langsiktig kapitalplace-
ring fran allménheten, osv.

Savil i de hittills diskuterade motionerna som i motionerna I: 182 och
IT. 238 samt 1: 130 och II: 204 begiirs en utredning av méjligheterna att i 6kad
utstrickning kanalisera medel fran allmiinna pensionsfonden till nirings-
livet genom kreditmarknadsinstiluten. Sirskilt bor dirvid, séges det i de
sistniimnda bada motionerna, beaktas méjligheterna att ulnyttja banksyste-
met for en vidgad marknadsmissig anvindning av pensionsmedlen.

Utskottet finner det vara clt centralt 6nskemal att allminna pensionsfon-
dens resurser i framliden skall kunna stillas till niringslivets forfogande
iven i andra former én for nirvarande. Sasom framhélls i det férra aret
framlagda betinkandet om finansiella l&ngtidsperspektiv inom samhills-
ekonomin skulle en vidgad medverkan fran affarshankernas sida kunna vara
elt satl for fonden alt 16sa vissa resurs- och riskfordelningsproblem. En ut-
okad langfristig utlaning fran affirsbankerna skulle, sisom foreslagits eller
antytts i motionerna, kunna finansieras genom en forsiljning av forlagsbevis
fran bankerna till fonden. Andra tdnkbara utviigar vore att fonden 6vertoge
delar av bankernas obligationsinnehav och atl specialinstitut fér kreditgiv-
ning till féretag bildades under bankernas medverkan och med medel fran
fonden sasom bas. Utskottel anser det angeliget med en snar utredning av
dessa och liknande uppslag.

Flera av de forslag som behandlats ovan ler sig siirskilt betydelsefulla
fér de mindre och medelstora féretagen. Speciella atgiirder i syfte att till-
godose dessa foretags kapitalbehov har dessutom begiirts dels i de redan
berdrda motionerna I: 657 och 1I: 835, dels i motionerna I: 666 och 1I: 849,
vari foreslas inrittande av ett emissionsinstitut, avsetl att tillhandahalla
riskvilligt kapital till mindre och medelstora féretag, samt I: 667 och
IT: 846, vari bi. a, familjeforetagens problem diskuteras.

De mindre och medelstora foretagen befinner sig i fraga om finansierings-
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mojligheter avgjort i ett séimre lige 4n de storre foretagen. Deras sjialvfinan-
sieringsforméaga ir lidgre, och det stiller sig svarare for dem att erhélla kapi-
taltillskott utifran. Samtidigt dr det obestridligt ait dessa forslag generellt
sett uigor ett mycket dynamiskt element inom niringslivet. Reformarbetet
pa kredit- och kapitalmarknaden bor darfor sirskilt ta sikte pa alt skapa
biltre finansieringsférhallanden for de mindre och medelstora foretagen.
Bland de atgarder som i synnerhet fortjinar provas ér tillskapandet av emis-
sionsinstitut och investeringsbolag med verksamheten inriktad pa denna
foretagsgrupp. Utskottet vill hidrvidlag betona skillnaden mellan a ena si-
dan investeringsbolag som begransar sina aktieférvirv till minoritetsposter,
sasom forutsatts bli regeln for de i motionerna I: 657 och 1: 835 féreslagna
bolagen, och & andra sidan investeringsbolag som pa det i motionerna 1: 667
och II: 846 kritiserade siittet skaffar sig dominerande intressen i olika
mindre foretag och diarmed framstir som insfrument fér okad maktkon-
centration och forsvagad konkurrens.

AB Industrikredits och AB Foretagskredits verksamhet behandlas i mo-
tionerna I: 657 och II: 835. Bl. a. férordas dir férhandlingar om en utékning
av akliekapitalet i de bada instituten. Behov déarav synes for ndrvarande
inte foreligga. Diremot bor utan dréjsmal vidtas atgirder dels for att libera-
lisera deras sikerhetsbestimmelser och dels for att éka deras utrednings-
kapacitet, sa att lanedrendena kan fa en snabbare behandling 4n for nér-
varande.

De uppslag till reformer i syfte att forbattra niringslivets kapitalforsorj-
ning som hir behandlats bor enligt utskottets mening helst provas inom ra-
men fér en samlad parlamentarisk uiredning, sasom foreslagits i motioner-
na I: 657 och II: 835. Vissa uiredningsuppgifter kan dock béra tagas upp i
annat sammanhang. Delta giller frimst spérsmalet om kanalisering av me-
del fran allminna pensionsfonden till néringslivet genom kreditmarknads-
instituten. Att ange vigar hirfoér maste inga i programmet fér den utred-
ning rérande fragor om allmidnna pensionsfondens férvallning som enligt
vad utskottet tidigare (utl. 1967: 49) meddelat &r att emotse. Utskottet vill
hir ytterligare understryka att det dr angelaget alt denna utredning snarast
kommer till stand.»;

dels alt utskottet under A. bort hemstilla,

»A. att riksdagen med bifall till f6ljande motioner, nam-
ligen

a) I:657 och II: 835, savilt nu ar i fraga;

b) I:182och II: 238, savitt nu ér i fraga;

c¢) 1:130 och IT: 204;

d) I:666 och II: 849; samt

e) I:667 och II: 846,

hos Kungl. Maj:t hemstiller om skyndsam parlamenta-
risk utredning av fragor rérande niringslivets kapitalfor-
sorjning i enlighet med vad utskottet ovan anfort;»



