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Nr 16

Utldtande i anledning av motioner om dtgirder inom den ekono-
miska politikens och ndringspolitikens omrdden.

I de likalydande motionerna I:333 av herr Virgin m. fl. och II: 442 av
herr Holmberg m. fl. yrkas att riksdagen i skrivelse till Kungl. Maj:t skall
hemstélla att Kungl. Maj:t matte bl. a.

b) tillsitta utredning med uppgift att framlégga férslag om en breddning
och aktivisering av aktiemarknaden,

c) foreligga 1969 ars héostriksdag forslag om emissionskontrollens av-
skaffande.

Den foreslagna hemstillan till Kungl. Maj:t omfattar ytterligare tva punk-
ter. Sdvitt avser den ena av dessa, om upprittande av en finanspolitisk be-
redskapsplan, har motionerna hénvisats till bevillningsutskottet. Den andra
aterstidende punkten, om en Gversyn betraffande exportkreditfinansieringen,
avser bankoutskottet att efter remissbehandling ta upp i ett sirskilt ut-
latande.

Motionerna

I ' motionerna ges férst en allmén Gversikt §ver aktuella utvecklingstenden-
ser och problem pi den ekonomiska politikens och niringspolitikens omra-
den. I sirskilda punkter upptas déirefter olika reformférslag, av vilka fler-
talet inte ar aktuella i detta utlatande.

Aktiemarknaden &r, betonar motionérerna, vid sidan av sparade vinstme-
del foretagens viktigaste kélla till riskkapital. En vil fungerande aktiemark-
nad anges vara av betydelse i olika hinseenden. Dels paverkas féretagens
effektivitet genom den offentliga bedémning som sker pa aktiebérsen, dels
sker via aktiemarknaden strukturrationaliserande atgiirder och erhalles ge-
nom nyemissioner tillskott av riskkapital till foretagen. Atgirder for att
bredda aktiemarknaden skulle enligt motiondrerna vara inférande av vinst-
andelssystem for de anstdllda samt Gversyn av bestimmelserna om aktie-
vinstbeskattning.

Emissionskontrollen har enligt motiondrerna medfort ett ksystem, var-
vid kredittransaktioner i tidvis olycklig utstrackning dger rum utanfér den
organiserade kreditmarknaden. Kontrollen ér, anfér de, ingen rationell pen-
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ningpolitisk metod och dess syften kan nis med andra, mindre skadliga
metoder.

Uppgifter i anslutning till motionerna

Fondbérsutredningen (ordférande generaldirektdor Kurt Wulff) tillkalla-
des 1966 for O6versyn av borslagstiftningen. I direktiven foér utredningen
konstateras att i samma man som aktiemarknaden breddas, bl. a. genom
allminhetens 6kade aktiesparande, det blir alltmera angeliget att for-
battra mojligheterna till upplysningar om aktiebolagens ekonomiska si-
tuation och framtidsutsikter. Utredningen &aldgges att dgna sarskild upp-
marksamhet at detta sporsmal och foresla Atgarder till okad ekonomisk
information om aktiebolagen. Allméanhetens insynsmdéjligheter dven i ovrigt,
t. ex. betriaffande dgarforhallandena, bor forbéttras och forslag i detta syfte
begars. Utredningen har adven att behandla bl. a. frdgan om fondbérsens
stallning och organisation. Den ges i direktiven ocksi en allmén befogenhet
att inom den ram som angivits av dess syfte ta upp till behandling upp-
kommande fragor och framligga forslag i anledning dérav.

Utredningen har i december 1968 avgivit delbetinkandet »Forenklad
aktiehantering. Nya regler for aktiebrev och aktiebok» (SOU 1968:59),
som f. n. remissbehandlas.

Emissionskontroll ir en av de penningpolitiska atgirder som mojliggors
genom den tidsbegrinsade beredskapslagstiftning p4 kreditmarknadens om-
rade som inférdes ar 1962 och som hittills férlangts for tre ar i séander, se-
nast fr. 0. m. den 1 juli 1968. Enligt rénteregleringslagen den 25 maj 1962
(nr 258) giller sdlunda bl. a., att Konungen pa framstéllning av bankofull-
miktige dger forordna om mojlighet f6r riksbanken att féreskriva, att obli-
gationer, forlagsbevis eller andra for den allminna roérelsen avsedda skulde-
brev ej far utges utan tillstind av riksbanken. Dylikt férordnande enligt
rinteregleringslagen har hittills inte meddelats. Den samordnande tillsyn
och kontroll av emissioner av obligationer m. fl. skuldbevis som riksbanken
f. n. utévar grundas pa ett samrad mellan riksbanken och kreditinstituten.

Alktiemarknadens storlek, mitt genom omséttningen pa Stockholms fond-
bérs, samt aktiebolagens utnyttjande genom aktieemission av den finan-
sieringskilla som aktieplacerarnas medel utgoér framgér av foljande tabell.
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Omsdttning pd Stockholms fondbérs i medeltal per borsdag
samt aktieemissioner. Milj. kr.

Omsittning pa Stock- Aktieemissioner

holms fondbérs Totalt  Dérav: fondemissioner nyemissioner
1960.............. 1190 921 464 457
1961.............. 1178 1553 700 853
1962.............. 1119 1199 398 801
1963.. .. .c.oivn, 1726 879 333 546
1964.............. 2 399 868 359 509
1965.. ... 2944 1900 1035 865
1966.............. 2 590 1325 468 857
1967........ .. ..., 2011 1851 516 1335
1968.............. 3576 1063 318 745

Kadlla: SCB: Allmin méanadsstatistik.

Tidigare behandling av likartade motionsyrkanden

Forslaget om en utredning rérande breddning och aktivisering av aktie-
marknaden tar sikte pa att frimja néringslivets kapitalforsérjning. Forslag
inom detta omrade behandlades av utskottet senast ar 1968, da utskottet
avstyrkte motionsyrkanden fran hdégerpartiets, folkpartiets och centerpar-
tiets sida om vissa utredningar och reformer (utl. nr 24). Nagot motions-
yrkande som direkt avsig aktiemarknaden forelag emellertid inte di. Riks-
dagen féljde utskottet och avslog en reservation till forman fér en parla-
mentarisk utredning pa omradet.

Det kan i detta sammanhang noteras, att det férslag till ny banklagstift-
ning som riksdagen antog forra aret efter tillstyrkan av bankoutskottet (utl.
nr 60) innebar att bankinstituten fick ratt att for begransad tid forvarva
aktier och forlagsbevis i samband med emission pa den allmdnna mark-
naden.

Foérslag om avskaffande av emissionskontrollen framférdes i partimotio-
ner fran hégerpartiet vid 1968 ars riksdag och behandlades av utskottet sam-
tidigt med propositionen om foérldngning av ranteregleringslagen (utl. nr 44).
Utskottets majoritet férordade i anledning av motionerna att riksdagen
skulle hemstéilla om éversyn av metoder — bl. a. emissionskontrollen — fér
styrning av kreditmarknaden. Riksdagen bif6ll emellertid en socialdemo-
kratisk reservation, vari motionerna avstyrktes. Riksdagens stallningstagan-
de vid detta tillfalle innebar ocksa avslag pa motionsyrkanden fran hoger-
partihall om att rdnteregleringslagens giltighetstid inte skulle férlingas.
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Utskottet

I de nu behandlade motionerna diskuteras bl. a. olika atgirder inom néa-
ringspolitikens omrade, avsedda att pa lingre sikt férbédtlra naringslivets
arbetsvillkor. Diskussionen utmynnar i krav pa olika atgérder, vilka till en
del tas upp i sirskilda motioner. I detta utlitande behandlas motionérernas
yrkanden rérande utredning om en breddning och aktivering av aktiemark-
naden och rérande emissionskontrollens avskaffande.

Aktiemarknaden ar, framhaller motiondrerna, vid sidan av sparade vinst-
medel féretagens viktigaste killa for riskkapital. Det ar dérfor angeliget
att en breddning och aktivering av aktiemarknaden astadkommes. Inforan-
de av vinstandelssystem for de anstillda samt 6versyn av reglerna for rea-
lisationsvinstbeskattning av aktier dr krav som aktualiseras i detta sam-
manhang. Motionirerna forordar att en sirskild utredning tillsitts for att
utforma forslag i angivet syfte.

Utskottet vill erinra om att fragan om aktiemarknadens struktur och
funktionssitt i visentliga delar synes ligga inom ramen fér fondbérsutred-
ningens uppdrag. Utredningen har enligt sina direktiv bl. a. att uppmérk-
samma behovet av 6kad ekonomisk information om bdrsnoterade fore-
tag samt frigan om fondborsens stillning och organisation. Utskottet vill
dirutover tillfoga att utvecklingen av aktieplaceringarna under senare ar
tyder pa att det i viss man ar aktiebolagens bristande benéigenhet att utnyttja
aktieemissioner som finansieringskilla och inte endast tillgingen pi risk-
villigt kapital som utgjort en begransande faktor for aktiemarknadens till-
vaxt. Huruvida nagra visentliga attitydférandringar hos féretag och place-
rare framdeles kan astadkommas forefaller osikert. Det bor emellertid héar
understrykas, att foretagens mojligheter att fa tillgang till langfristigt risk-
birande kapital i hog grad forbéttrats genom tillkomsten av Sveriges Inves-
teringsbank AB. Det niringspolitiska syftet med motionirernas férslag har
alltsa enligt utskottets mening redan i vésentlig man tillgodosetts. Utskottet
finner darfor inte behov foreligga av den utredning som motionérerna fére-
slar.

Vad giller emissionskontrollen framhaller motiondrerna att denna inte
ar nagon rationell penningpolitisk metod samt att de syften som avses dér-
med kan nas med andra, mindre skadliga metoder. Utskottet vill forst erinra
om att emissionskontrollen syftar dels till att méjliggora en kontroll 6ver
rintesittningen for nyemitterade obligationer, vilket dr av betydelse for den
allméinna rintepolitiken, dels till att mojliggéra en prioritering till f6rmén
f6r de mest angeligna kreditbehoven. Emissionskontrollen som sddan inne-
bir dock ingen prioritering av vissa investeringar. Besluten om prioritering
i real mening, dvs. besluten om hur stor del av de reala resurserna som skall
avsittas for t. ex. bostadsbyggande och statliga investeringar, fattas av riks-
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dagen. Emissionskontrollen &r endast en metod att finansiellt skapa utrym-
me for beslutade investeringar.

Den emissionskontroll som f. n. utdvas av riksbanken baseras inte pa en
tillimpning av rinteregleringslagen utan pa samrid med bankinstituten. Ut-
skottet anser att de skil som tidigare 4beropats for en beredskapslagstiftning
om emissionskontroll och vilka godtogs av riksdagen s& sent som férra aret
fortfarande ar giltiga och avstyrker darfér motiondrernas férslag om upp-
hivande av kontrollen.

Utskottet hemstiller salunda,

A. att riksdagen avslar motionerna I: 333 och II: 442 sa-
vitt de avser utredning om en breddning och aktivering av
aktiemarknaden;

B. att riksdagen avslar motionerna I: 333 och II: 442 savitt
de avser emissionskontrollens avskaffande.

Stockholm den 25 mars 1969
P4 bankoutskottets vignar:

C. G. REGNELL

Ndrvarande:

fran forsta kammaren: herrar Ake Larsson (s), Palm (s)#, Stefan-
son (fp), Akerlund (m), Nils Theodor Larsson (cp)#*, Lundin (s)#*, Manne
Olsson (s) och Brundin (m);

frin andra kammaren: herrar Regnéll (m), Hagnell (s), Franzén i
Motala (s), Bengtsson i Landskrona (s), Boérjesson i Glomminge (cp), Lars-
son i Umed (fp), Rask (s) och Filldin (cp)*.

* Ej niarvarande vid justeringen.

Reservationer

1) av herrar Stefanson (fp), Akerlund (m), Brundin (m), Regnéll (m)
och Larsson i Umeda (fp), vilka ansett

dels att det stycke pa s. 4 i utskottets yttrande som bérjar med orden »Ut-
skottet vill erinra» och slutar med orden »som motiondrerna foreslar» bort
utbytas mot ett avsnitt av foljande lydelse:

»De fragor rérande aktiemarknaden som motiondrerna aktualiserar &r
enligt utskottets mening av visentlig betydelse f6r naringslivets expansions-
mdojligheter och dirmed for den ekonomiska utvecklingen éver huvud taget.
Att foretagen har tillgdng till riskkapital i form av aktieplaceringar 4r en
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omstandighet som i hég grad paverkar deras férmiga och beniigenhet att
foreta tillvaxtfrimjande investeringar. Tillgdng till lAnemdjligheter kan i
detta hinseende inte till fullo ersétta aktiefinansiering.

Mot denna bakgrund finner utskottet det angelidget att en breddning och
aktivering av aktiemarknaden astadkommes. Vissa fragor av betydelse
hirvidlag utreds fér nirvarande av fondboérsutredningen. Dess direktiv téc-
ker emellertid endast en del aspekter av den problematik som har avses. |
likhet med motiondrerna finner utskoftet det darfér lampligt att en sir-
skild utredning med ett vidare uppdrag tillsitts, varvid bl. a. de i motioner-
na framférda uppslagen rorande aktiemarknaden kan beaktas.»;

dels att utskottet under A. bort hemstalla:

»A. att riksdagen med bifall till motionerna I:333 och
I1: 442, savitt nu ar i fraga, hos Kungl. Maj:t hemstaller om
en utredning roérande breddning och aktivering av akiie-
marknaden i enlighet med vad utskottet ovan anfort;»

2) av herrar Stefanson (fp), Akerlund (m), Brundin (m), Regnéll (m),
Bérjesson i Glomminge (cp), Larsson i Umea (fp) och Fdlldin (cp), vilka
ansett

dels att det avsnitt i ulskotlets yttrande som bérjar pa s. 4 med orden
»Vad giller emissionskontrollen» och slutar pa s. 5 med orden »upphéivan-
de av kontrollen» bort utbytas mot ett stycke av f6ljande lydelse:
>Motionérerna diskuterar vidare emissionskontrollens syften och verk-
ningar. Vad de darvid anfér rérande de negativa effekterna i olika avseen-
den av detta system utgor enligl utskottets mening skil fér en dversyn av
den praxis som tillimpas pa omradet. En dylik 6versyn bor dock inte be-
gransas till att gilla enbart emissionskontrollen utan bor avse dven oGvriga
metoder fér styrning av kreditmarknaden i konjunktur- och fordelnings-
politiskt syfte.»;
dels att utskottet under B. bort hemstilla:
»B. att riksdagen i anledning av motionerna I: 333 och
I1: 442, savitt nu ar i fraga, hos Kungl. Maj:t hemstaller
om en dversyn av metoder for styrning av kreditmarknaden
i enlighet med vad utskottet ovan anfért.»
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