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1 Inledning

1.1 Forutsdttningar

Analysen av finansiella aspekter pa tillviix-
ten utvecklades huvudsakligen i betinkan-
det Finansiella Langtidsperspektivi som ut-
kom i samband med 1965 ars langtidsutred-
ning. Analysen i foreliggande utredning
Overensstimmer i stora drag med den i Fi-
nansiella Langtidsperspektiv. Till skillnad
fran denna har dock samtliga kalkyler gjorts
i lopande priser. Dessutom presenteras ett
storre antal alternativ, sdsom dven har skett
i huvudrapportens analys av den reala ut-
vecklingen.

Utgangspunkt fér den finansiella analy-
sen utgor den reala resursallokeringen en-
ligt de alternativ som presenteras i huvud-
rapporten. I tabell 1: 1 visas volymutveck-
lingen fOr forsorjningsbalansens olika del-
poster enligt utredningens grundkalkyl, i vil-
ken fOrutsiitts att extern balans uppnés
1975.2 Prisforindringarna under kalkylpe-
rioden motsvarar utvecklingen under 60-ta-
let. Prisutvecklingen bestims inte inom den
finansiella modellen utan inférs som forut-
sittning for de olika delposterna i forsorj-
ningsbalansen. 1970 och 1971 ars hojningar
av mervirdeskatten har inrdknats. Genom
en kombination av prisantaganden och an-
tagandet betriffande fordelningen av BNP
pa Ioner och vinster fixeras dven lonesum-
mans stegringstakt. Den berdknas under de
nyssnamnda fOrutsédttningarna uppga till
mellan 8 och 9 % per ar.

SOU 1971:7

Ett huvudproblem i langtidsutredningarna
utgdr avvigningen mellan den reala resurs-
tillvixten a ena sidan och utvecklingen av
efterfragan inom olika sektorer av samhills-
ekonomin och malsittningen betriffande
den externa balansen 4 andra sidan. Vid
denna avvégning spelar givetvis dven finan-
siella faktorer en betydande roll, men inter-
dependensen mellan den reala och den fi-
nansiella utvecklingen har inte kunnat beak-
tas i nagon totalmodell. Visserligen relate-
ras i utredningens ekonometriska studier®
inkomstfordelningen och allokeringen av re-
surser till varandra men vid bedomningen
av fOrutsidttningarna for den ekonomiska
politiken erfordras dven en modell som néra

1 SOU 1967: 6.

2 Forsorjningsbalans  enligt  langtidsutred-
ningens grundkalkyl: alternativ I, extern balans
1975. Uppgifterna inom parentes hinfor sig till
utredningens alternativ 1II, extern balans 1973.
Genomgdende forutsitts oforindrat kapaci-
tetsutnyttjande. Fordndringstalen for den pri-
vata konsumtionen och for BNP ligger pa grund
av definitionsskillnader ndgot Gver talen i tabell
153
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Arliga volym- 1970— 1973— 1970—
fordndringar 1973 1975 1975
BNP ,2(3,3) 4,9 (4,8) 3,9
Import ’8 (530) 794 (7’3) 5’9
6(2,7) 4,6 14 (3,5)

3

4
Privat konsumtion 2, 3
Offentlig konsum-

4,8 (4,0) 4,2 (4,7) 4,

3 3

6 6.

tion 8 5

Investeringar ,8 3,1 15

Export ,1(6,8) 8,3(7,7) 6,9 (7,2)
S



Tabell 1: 1. Forsorjningsbalans 1970—1975.
Milj.kr.

1970 1970—1975 1969—1975 1975

Milj.kr., 1969 Arlig volym-  Arlig pris- Milj.kr.,

ars priser forandring forandring l6pande priser
Tillgdng
Bruttonationalprodukt 151 650 3,8 4,7 240 000
Anvdndning
Privat konsumtion 80 000 33 3 116 800
Statlig konsumtion 13 300 35 7.2 23 900
Kommunal konsumtion 22 000 390 1.2 42 900
Statlig bruttoinvestering 4650 3.5 4,5 7 000
Kommunal bruttoinvestering 8 700 33 4,5 12 900
Bostadsinvestering 7750 —2,0 4,5 9100
Privat bruttoinvestering 13 250 6,2 3,9 23 000
Lagerforandring 3 300 — —— 2 000
Bytesbalansens saldo (SNA) — 1300 — —_ 2 400

Anm. Volymutveckling enligt 1angtidsutredningens grundkalkyl, prisutveckling enligt genomsnittet
for 1960—1969 (implicitindex enligt SNA); index for privat konsumtion har dock justerats for 1970
och 1971 irs hojning av mervirdeskatten. Den sammanlagda prisstegringstakten for BNP till mark-

nadspriser blir 4,7 i stillet for 4,5 under 60-talet.

anknyter till ett antal institutionella sekto-
rer. Den finansiella analysen i denna bilaga
visar en sadan inriktning pa institutionella
parametrar och restriktioner. Det har inte
varit mojligt att helt integrera den med den
reala modellen utan i stéllet har valts att ge-
nomfora analysen i flera steg. Ett vigande
skél hartill dr bl. a. att det for ndrvarande
innu inte synes vara mojligt att med nagon
precision kvantifiera finansiella faktorers
inverkan pa den reala utvecklingen. Som
ett exempel kan nimnas frigan om sjilv-
finansieringens inverkan pa foretagens in-
vesteringsbendgenhet. Under utredningens
gang har emellertid de finansiella kalkylerna
fatt inverka pa valet av reala tillvixtalterna-
tiv. I den mén langtidsutredningarna utgor
underlag for den ekonomiska politiken kan
det ocksa vara av storre intresse att de visar
de finansiella konsekvenserna for olika ut-
vecklingsalternativ vid en ofdrdndrad poli-
tik i stillet for att ge en totalbild i vilken
den ekonomiska politikens effekter redan
har beaktats.

1.2 Finansiell modell

I tabell 1:2 sammanfattas olika moment i
analysen. I modellen ingér nio institutionella

6

sektorer. For varje sektor berdknas de dis-
ponibla inkomsterna medan den slutliga ef-
terfragan utvecklas enligt forsorjningsba-
lansalternativen. Differenserna mellan dis-
ponibla inkomster och slutlig efterfragan ut-
gor sektorernas finansiella sparande. Sum-
man av det finansiella sparandet inom sek-
torerna 1 t. 0. m. 8 motsvaras av bytesbalan-
sens saldo.

Som framgéar kan tvd huvudmoment sir-
skiljas vid prognoserna for de disponibla
inkomsterna, nimligen faktorinkomstfordel-
ningen och inkomstomférdelningen. Faktor-
inkomstfordelningen avser framst hushallens
loner och foretagens avskrivningar och
driftsoverskott, men dven inom den offent-
liga sektorn forekommer avskrivningar och
driftsoverskott (affirsverken). Utgangspunk-
ten ir en viss faktorinkomstfordelning 1975
for den privata sektorn med ledning av an-
delsutvecklingen under 60-talet. Inkomstom-
fordelningen omfattar forutom skatterna
dven forsdkringstransaktioner och ett stort
antal transfereringar mellan sektorer. Skat-
terna utvecklas enligt 1970 ars reform. Ana-
lysen syftar bland annat till att visa konse-
kvenserna hirav under vissa forutsidttningar
betriffande inkomstbildningen i Ovrigt och
vid en utveckling av den slutliga efterfragan

SOU 1971:7
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enligt utredningens alternativ. Inkomstom-
fordelningen i 6vrigt berdknas genom trend-
framskrivningar och olika skattningar. Av
speciell betydelse harvidlag ar statens bidrag
till kommunerna, vilka direkt paverkar bud-
getutvecklingen for savil staten som kom-
munerna.

Kalkylviardena for det finansiella sektor-
sparandet fungerar som viktiga indikatorer.
For statens del anger ett visst finansiellt
sparande, i kombination med statens egen
utléning, hur budgeten och ddrmed uppla-
ningsbehovet kommer att utvecklas. Aven
for kommunerna kan kalkylen for det fi-
nansiella sparandet hirledas till motsvarande
upplaning. Dirmed framgar ocksa eventuel-
Ja forskjutningar i andelarna for investe-
ringarnas lane- respektive skattefinansiering.
Foretagens finansiella sparande, vilket dven
kan uttryckas i form av sjilvfinansierings-
kvoter, anger hur foretagens upplaningsbe-
hov kommer att utvecklas, och vilken inver-
kan en 6kad upplaning kan fa for relationen
mellan foretagens egna kapital och laneskul-
der. Investeringskalkylen kan &dven i viss
man bedomas med hénsyn till Ionsamhetens
och finansieringens utveckling.

Hushallens disponibla inkomster kan med
hjilp av vissa forutsittningar betriffande
konsumtionsbendgenheten leda fram till
konsumtionsefterfrigan. Genom att stilla
denna efterfragekalkyl i relation till det be-
riknade utrymmet for den privata konsum-
tionen blir det mojligt att bedoma huruvida
intern balans foreligger.

Differensen mellan sektorers disponibla
inkomster och den slutliga efterfragan, det
finansiella sparandet, motsvaras av forind-
ringar i de finansiella tillgdngarna och skul-
derna. Huvuddelen av dessa finansiella
transaktioner sker via den organiserade kre-
ditmarknaden. Nettot av kreditmarknads-
transaktionerna betecknas som monetirt
sparande, och summan av det inhemska mo-
netidra sparandet dr lika med fordndringen i
kreditinstitutens stédllning gentemot utlan-
det (forandringar i valutareserven och ban-
kernas tidsposition). Till finansiella transak-
tioner utanfor kreditmarknaden riknas
bland annat direkt kreditgivning mellan sek-
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torer, sdsom statens bostadskreditgivning.
Dessutom ingar ett antal korrektions- och
restposter genom vilka den formella sam-
manldnkningen av nationalrikenskaperna
och kreditmarknadsstatistiken astadkommes.
Summan av inhemska transaktioner utan-
for kreditmarknaden har satts lika med sum-
man av offentliga och privata kapitaltrans-
aktioner med utlandet. Hiri ingér dven be-
talningsbalansens s. k. restpost.

For vissa sektorer motsvaras det mone-
tira nettosparandet av enbart utldning eller
uppléning pa kreditmarknaden. For allmén-
heten — foretag och hushall — utgors det
monetira sparandet av bade utldning och
upplaning.

Allminhetens utlning pa marknaden sker
i form av inldning i bankerna och vérde-
pappersforvirv. 1 tabell 1:2 visas hur all-
minhetens inldning i bankerna och banker-
nas utbud pa kreditmarknaden ingar i kon-
soliderade balanser for bankerna (riksban-
ken, affirsbanker och Gvriga banker).

Ur det finansiella sektorsparandet kan det
monetira sparandet hirledas. Hirledningen
av det monetira sparandet till utbud och
efterfragan pa kreditmarknaden kréver, som
framgatt, att man forutsitter en viss utveck-
ling av allmiinhetens likviditet (inlaning i
bankerna). Hirmed bestims ndmligen sam-
tidigt bankernas kreditutbud, allminhetens
uppléning och #ven kreditmarknadens to-
tala omslutning. Beddmningen av allménhe-
tens likviditetsutveckling sker med ledning
av sambandet mellan BNP och inlaningen
i bankerna.

Efterfrigan och utbudet pa kreditmarkna-
den sektorsvis sammanfors i en kreditmark-
nadsmatris. I denna &skadliggors foriand-
ringar i utbuds- och efterfragestrukturen
samt utvecklingen pa de olika delmarkna-
derna. Som ett sista moment i analysen
jimfors kalkyler for efterfragan och utbud
av kredit med trendframskrivningar av kre-
ditgivningsmonstret under 60-talet. Av jam-
forelserna mellan de matrisvirden som er-
hélls enligt dessa tva ansatser framgar i vil-
ka avseenden behov av omstrukturering pa
kreditmarknaden kan forvéantas uppsta.

SOuU 1971: 7



Z Hushallens inkomster, konsumtion och sparande

Vid en bedomning av de finansiella forut-
sittningarna for langtidsutredningens anta-
ganden spelar utvecklingen av hushallens
inkomster, konsumtion och sparande en vi-
sentlig roll. Enligt léngtidsutredningen kan
den privata konsumtionen beréknas oOka i
relativt lag takt. Dessutom dr en viss del
av utrymmet redan intecknat, och den del
som aterstar for den yrkesverksamma be-
folkningen bedoms inte kunna pressas ned
alltfor mycket.

I detta kapitel skall vi stilla frigan om
den Okning av den privata konsumtionen
som ingar i de reala kalkylerna svarar mot
den konsumtionsefterfragan som kan vintas
framkomma vid den forutsatta inkomstut-
vecklingen. Kalkylen for konsumtionsefter-
fragan sker i tre moment. Det forsta mo-
mentet avser faktorinkomstférdelningen,
dvs. fordelningen av BNP péa Ioner och vins-
ter. Andra kalkylmomentet avser den om-
fordelning av inkomster mellan fOretagen,
hushallen och den offentliga sektorn som
sker genom skatter, forsikringar, transfere-
ringar m. m. Faktorinkomstutvecklingen och
inkomstomfordelningen tillsammans bestam-
mer hushallens disponibla inkomster. Ge-
nom att i ett tredje moment infora vissa for-
utsédttningar betriffande hushéllens konsum-
tionsbendgenhet kan konsumtionsefterfragan
under givna forutsittningar uppskattas.

SoU 1971:7

2.1 Hushallens faktorinkomster

Fordelningen av bruttonationalprodukten
mellan hushallen och foretagen redovisas i
nationalrikenskaperna som det kombine-
rade resultatet av 1one- och prisbildningen.
Utgangspunkten dr héar att denna process
framst paverkar inkomstandelarna pa kort
sikt i samband med konjunkturutvecklingen
men att utvecklingen pa ldngre sikt ar stabil.
Kalkylerna &ar da forenliga med en hogre
eller lagre nominell 16ne- och prisstegrings-
takt. I verkligheten dr givetvis den nominella
Ioneutvecklingen beroende av produktivi-
tetsutvecklingen och betalningsbalansrestrik-
tioner. Dessa samband utgor en central del
av utredningens totalmodell men betraktas
som data i den finansiella analysen. Bety-
dande teoretiska och statistiska osidkerhets-
moment dr nidmligen forenade med en sam-
manlidnkning av prisnivin och den externa
balansen. En dylik ansats forutsétter ocksa
en grad av precision som knappast motsva-
ras av de Ovriga kalkylmomenten i denna
bilaga.

Till hushallssektorns faktorinkomster rik-
nas forutom 16ner, pensioner och enskilda
foretagares inkomster dven arbetsgivaravgif-
ter. Dessutom ingér en betydande restpost
vilken utgor skillnaden mellan BNP berik-
nad fran produktionssidan och fran anvind-
ningssidan. Liksom i flertalet industrilander
tenderar 16neandelen i BNP att 6ka. Till en
del sammanhinger denna utveckling med

9



Tabell 2: 1. Hushallens faktorinkomster 1957—1975.

I procent av foradlingsvirdet inom resp. sektorer. Inom parentes anges forandringen fran fore-

gdende period.

Privat sektor

a Faktorinkomst inkl. arbetsgivaravgifter 75,9
Privat + offentlig sektor (BNP)

b Faktorinkomst inkl. arbetsgivaravgifter 78,6
¢ Faktorinkomst exkl. arbetsgivaravgifter 75,1
d Arbetsgivaravgifter till ATP 0,2
e Ovriga arbetsgivaravgifter 3,3

1957—1960 1961—1964 1965—1969 1975 (kalkyl)
77,9 77,7 77,7
(+2,0) (—0,2) (0,0
80,6 81,0 82,5
(+2,0) (+0,4) (+1,5
75,4 73,3 72,8
(+0,3) (—2,1) (—0,9)
1,9 3,5 4,7
(+1,7) (+1,6) (+1,2)
33 42 5,0
(+0,0) (+0,9) (+0,8)

Anm. Arsuppgifter i appendix, tabell 3.

en relativ Okning av tjdnstesektorn inom
vilken kapitalanvindningen, och ddrmed ka-
pitalinkomsterna, dr mindre omfattande dn
inom Ovriga sektorer. Enskilda fOretagares
inkomster har under en liangre period mins-
kat andelsmassigt. I syfte att eliminera for-
indringar i inkomstandelarna som samman-
hanger med konjunkturutvecklingen skall i
det foljande endast undersdkas de fordnd-
ringar i inkomstandelarna som utgdr avvi-
kelser fran trenden. JdmfOrelserna avser
delperioder med jamforbart konjunktur-
monster. Hushéllens andel av BNP Gkade
med 2,0 procentenheter 1961-1964 jamfort
med den foregaende 4-arsperioden. Under
den foljande 5-arsperioden 1965-1969 steg
andelen ldngsammare (tabell 2: 1 rad b.)
Kontantandelen (exkl. arbetsgivaravgifter)
jamfort med 1957-1960 medan andelen
1965-1969 minskade med 2,1 procentenhe-
ter (rad c).

I borjan av 60-talet okade arbetsgivarav-
gifternas andel markant i samband med in-
forandet av den allmidnna tilliggspensione-
ringen. Som framgir av utredningen Fi-
nansiella langtidsperspektiv torde ATP-av-
giftshojningarna ha utgjort en viktig forkla-
ring till den Okning av hushallens inkomst-
andel som intriffade under dessa ar. Aven
konjunkturldget kan ha bidragit till denna
utveckling. Totalt okade namligen hushal-
lens inkomster nagot mer dn vad som mot-

10

svarar avgiftshojningarna. I Finansiella lang-
tidsperspektiv forutsattes att hushallens in-
komstandel under senare hilften av 60-talet
skulle komma att Oka i vésentligt ldgre takt,
dels pa grund av att ATP-avgifterna skulle
hojas mindre, dels pa grund av att foretagen
kunde forvéntas i storre utstrackning over-
véltra avgiftskostnaderna och dirmed mot-
verka den forsdmring av deras sparande som
dgde rum i borjan av 60-talet. 1965-1969
okade ATP-avgifternas andel av BNP dock
med 1,6 procentenheter mot 1,7 procenten-
heter 1961-1964 (rad d). Vidare oOkade
Ovriga arbetsgivaravgifter kraftigt under
samma period. Foretagens kostnadsover-
viltring, som kan ha #dgt rum bade pa lone-
och prissidan, synes ha blivit betydligt storre
1965-1969 é&n tidigare och medférde, som
namnts, en andelsmassig minskning av hus-
hallens kontanta inkomster.

Foriandringen av inkomstandelarna inom
endast den privata sektorn ger en mera ritt-
visande bild av utvecklingen. Som framgar
av rad a i tabellen var hushallens andelsok-
ning lika stor 1961-1964 som andelsok-
ningen inklusive de offentligt anstdlldas 16-
ner, men under den senaste jaimforelseperio-
den minskade hushallens inkomstandel med
nagra tiondels procentenheter. Differensen
mellan rad a och rad b hidnfor sig saledes
helt till tillvixten av den offentliga sektorn.

Sammanfattningsvis kan konstateras att
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Okningen av hushallens inkomstandel och
den motsvarande nedpressningen av fore-
tagsvinsterna under borjan av 60-talet har
foljts av en kompenserande utveckling i
motsatt riktning. Detta forhéllande bekrif-
tas om man jamfor andelsutvecklingen inom
den for konkurrens med utlandet utsatta de-
len av néringslivet med motsvarande utveck-
ling inom den skyddade delen. I borjan av
60-talet 6kade loneandelen inom den kon-
kurrensutsatta sektorn med hela 5 procent-
enheter medan Okningen inom den skydda-
de sektorn var endast hilften s& stor. Moj-
ligheterna till Overviltring av ATP-avgif-
terna synes m. a. 0. ha varit betydligt storre
inom den skyddade sektorn. 1965-1968 var
utvecklingen annorlunda, 16neandelsokning-
en var lika stor i den konkurrensutsatta som
i den skyddade sektorn. (Tabell 2: 2.) Efter-
som det relativa konkurrenslidget inte torde
ha forandrats sa mycket, att prisutveck-

Tabell 2: 2. Inkomstandelsutvecklingen inom
konkurrensutsatta och skyddade néringsgre-
nar 1957—1968.

Forandringar i andelar av resp. sektorers for-
ddlingsviarde och BNP,

Foriandring Fordndring
1957—1960/ 1961—1964/
1961—1964 1965 1968
Konkurrensutsatta
ndringsgrenar
Loner inkl. arbets-
givaravgifter 5.1 1,4
Avskrivningar 0,1 0,5
Driftéverskott —5,2 —1,9
Sk yddade naringsgrenar
exkl. offentlig sektor
Loner inkl. arbets-
givaravgifter 2.5 155
Avskrivningar 0,1 —0,4
Driftoverskott —2,6 —1,1
Produktionsandelar
Konkurrensutsatta
ndringsgrenar —1,0 —2.3
Skyddade nérings-
grenar —0,1 —0,1
Offentlig sektor 1.1 2,4

Anm. Sektorindelningen motsvarar den i »Lo-
nebildning och samhillsekonomin». Rapport
fran en expertgrupp tillsatt av SAF, LO och TCO
Stockholm 1968.
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lingen helt skulle kunna férklara denna ut-
veckling, torde man kunna dra den slutsat-
sen att de utlandskonkurrerande foretagen
har kunnat uppritthilla sina vinstandelar
genom en kombination av snabbare produk-
tivitetsforbéttringar och mojligen dven ge-
nom storre aterhallsamhet pa 16nesidan.

Inkomstkalkylen for 1975 forutsitter en
viss kombination av 16ne- och prisstegring-
ar. Enligt grundkalkylen 6kar BNP i volym
med 3,8 % per ar. Priserna forutsitts oka
i samma takt som under 60-talet. Vid en
ofdrindrad andelsutveckling inom den pri-
vata sektorn och en tillvixt av antalet of-
fentligt anstédllda enligt grundkalkylen kan
den arliga nominella 6kningen av hushallens
faktorinkomster uppskattas till mellan 8 och
9 %. Hushallsinkomsternas andel av BNP
(inkl. offentligt anstélldas 16ner) kar under
dessa forutsittningar fran 80,5 % 1969 till
82,5 % 1975 (tabell 2: 1 rad b.) Det ir gi-
vetvis ytterst svart att forutse hur inkoms-
terna kommer att fordelas. Den nyssndmnda
siffran bor diarfor betraktas som endast ett
rikneexempel. Relativt smé& forindringar i
inkomstandelarna kan ha betydande konse-
kvenser for den privata konsumtionsefter-
fragan. En viss forskjutning i hushéllens in-
komstandel innebdr ocksa under givna for-
utsdttningar en kraftig fordndring i foreta-
gens vinster och sparande.

2.2 Inkomstomfordelning och disponibel
inkomst

En viixande del av hushallens inkomster har
under 60-talet omfordelats genom skatter
och avgifter, transfereringar fran staten och
kommunerna och socialforsdkringssystemet.
Sammanlagt har dessa transaktioner inne-
burit en betydande nettodverforing till det
offentliga, bl. a. i form av sparande inom
AP-fonderna. Den disponibla delen av hus-
hallsinkomsterna har som en f6ljd hdrav
sjunkit kontinuerligt. Samtidigt torde trans-
fereringarna ha astadkommit en viss om-
fordelning av inkomsterna mellan hushal-
len, vilket kan ha varit av betydelse for for-
indringen i hushallens sparkvot.

En strategisk variabel utgor hushallens in-
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Tabell 2: 3. Omfordelningen av hushéllens inkomster 1960—1975.

I procent av faktorinkomster exkl. arbetsgivaravgifter.

1960 1969 1975 (kalkyl)
Faktorinkomster 100,0 100,0 100,0
Arbetsgivaravgifter till socialforsdkring 4,1 10,8 .7
Arbetsgivaravgifter till privatforsidkring 0,8 1,6 s 7
4,9 12,4 13,4
Direkt statlig skatt —11,2 —14,1 —17,5
Direkt kommunal skatt 8,8 —15,7 —19,3
—20,0 —29.8 —36.8
Socialforsakringsavgifter till ATP (inkl. egna
avgifter) — 1,0 — 6,1 — 6,5
Ovriga socialforsikringsavgifter AT — 6,8 — 6,8
— 5,7 —12,9 —13,3
Socialférsidkringsutfall 8,3 13,1 14,1
Avgifter for offentliga tjdnster — 1,0 — 1,2 — 14
Transfereringar frin staten och kommunerna 3,6 4,9 5,2
Transfereringar till utlandet (netto) — 0,3 — 0,6 — 0,7
Rintor och utdelningar (netto) 33 2,9 2.1
Ovriga transaktioner — 1,0 a1 =" 10
Summa = disponibelt 92,1 87,4 81,6

betalningar av direkt skatt till stat och kom-
mun. Mellan 1960 och 1969 ©kade inbetal-
ningarna av statlig skatt sin andel fran 11,2
till 14,1 % av faktorinkomsterna. De kom-
munala skatternas andel Okade visentligt
snabbare, nimligen fran 8,8 % 1960 till
15,7 % 1969 (tabell 2:3.) Under samma
period okade den genomsnittliga utdebite-
ringen fran kr. 14:63 till kr. 20:24.
For statens del forutsitts i kalkylen att inga
fordndringar i skatteskalorna dger rum efter
1971. For kommunernas del forutsitts en
arlig hojning av utdebiteringen med 50 ore,
vilket kan jimforas med ett genomsnitt
pa 80 ore 1963-1969. Under dessa forut-
sittningar Okar de kommunala skatterna
i samma takt som de statliga skatterna.
Den statliga skattekvoten okar 1975 till
17,5 % och den kommunala skattekvoten
till 19,3 %. Den totala skattekvoten ckade
med ungefidr 1 procentenhet per ar mellan
1960 och 1969 medan hojningen under kal-
kylperiodens 6 ar uppgar till drygt 7 pro-
centenheter, dvs. kvoten stiger i nagot
snabbare takt.

Skattenivan Okade sérskilt snabbt efter
1964. Marginalskatten, riknad som kvoten
mellan hushéllens samtliga direkta skatter
och faktorinkomsterna, okade saledes fran
29 % 1960-1964 till 46 % 1965-1969.

12

Aven kalkylvirdena i tabell 2: 3 innebir en
marginalkvot pd ca 46 % under perioden
1969-1975. Den totala marginalkvoten &r
givetvis beroende av kommunernas faktiska
utdebitering. De statliga skatteskalorna dér-
emot har en inbyggd progressiv verkan. En-
ligt riksrevisionsverkets berdkningar okar de
paforda skatternas marginalkvot frin 31 %
1970 till 38,5 % 1975. I dessa berdkningar
forutsatts da att lonesumman stiger med
7 % arligen. Enligt vara kalkyler okar 16ne-
summan med mellan 8 och 9 % arligen,
vilket forstirker progressivitetseffekten.
Auvgifter till socialforsikring (huvudsakli-
gen folkpensions-, sjukforsikrings- och
ATP-avgifter) utgors till storre delen av ar-
betsgivarnas inbetalningar. Enligt tabell
2: 3 gkade avgiftsandelen fran 5,7 % 1960
till 12,9 % 1969. Hirav utgjorde arbetsgi-
varavgifterna 4,1 respektive 10,8 %. Av-
giftskvoten okar endast obetydligt fram till
1975. Avgiftsuttaget till ATP okar med en-
dast en kvarts procentenhet per ar fram till
1974. Medan inbetalningarna till ATP utgor
en storre del av samtliga inbetalningar till
socialforsidkringar uppgar utbetalningarna av
allminna tilldggspensioner @nnu till relativt
obetydliga belopp. Transfereringarna fran
staten och kommunerna beriknas samman-
lagt 6ka i nagot ligre takt dn under 60-ta-
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let. Hushallens inkomster av kapital berak-
nas trendmissigt minska i forhallande till
forvirvsinkomsterna. Transfereringarna till
utlandet vintas fortsitta att oka i takt med
immigrationen.

Sammanlagt innebdr skattekalkylen och
gjorda kalkyler for ovriga transaktioner ge-
nom vilka hushallens inkomster omfdrdelas,
att de disponibla inkomsterna fortsitter att
sjunka i forhallande till faktorinkomsterna.
Andelen sjonk fran drygt 92 % 1960 till
drygt 87 % 1969, dvs. en minskning med ca
en halv procentenhet per &r. Sdsom framgar
av tabell 2: 3 minskar andelen till ca 82 %
1975, vilket innebdr en minskning med en
hel procentenhet arligen.

2.3 Hushallens sparande

Under senare hilften av 60-talet avtog till-
viixttakten i den svenska ekonomin. Fram
till 1975 beridknas BNP-tillvéaxten till 3,8 %
per &r, vilket ir ndgot mindre #n genomsnit-
tet for de senaste 5 aren och klart mindre
in under 60-talets borjan. Jimsides med for-
indringarna i den totala produktionens till-
viixttakt har dven Okningstakten for den pri-
vata konsumtionen avtagit. I tabell 2: 4 jim-

Tabell 2: 4. Hushallens inkomster och kon-
sumtion 1961—1975.

Arlig procentuell 6kning under angivna peri-
oder, 16pande priser.

1970—
1975
(Kalkyl)

1961—
1964

1965—
1969

a Bruttonational-
produkt 9,7 8,6 8.5
b Privat konsum-
tion 8,4 75 52
a—b 1,3 1.1 1,3
¢ Hushallens kon-
tanta faktor-
inkomster 9,0 7,4 8,6
c—a —1,2 0,1
d Hushallens
disponibla
inkomster 8,5 6,5 755
d—c
e Hushallens
sparande
d—b 0,1
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fors utvecklingen — i 16pande priser — under
néagra delperioder. Jamforelseperioderna har
valts med utgéngspunkt fran de utvecklings-
tendenser som hade sin borjan 1965, nim-
ligen forsimringen av bytesbalansen och
nedgangen i hushallens sparkvot.

Tabell 2: 4 ger bakgrunden till den foljan-
de analysen av hushallens inkomstutveck-
ling, konsumtionsbenigenhet och de balans-
problem som sammanhdnger hirmed. Den
privata konsumtionens dkningstakt sjonk né-
got langsammare @n BNPs, vilket illustreras
med en krympande marginal mellan ok-
ningstakten for BNP och konsumtionen (a—
b). Denna relativa 6kning av konsumtionen
kunde dga rum trots att hushallens inkoms-
ter andelsmissigt minskade nagot. Dels
minskade de kontanta faktorinkomsternas
andel (c—-a), dels krympte den disponibla an-
delen av faktorinkomsterna (d—c). Konsum-
tionsokningen motsvarades under dessa for-
héallanden av en betydande minskning i spar-
kvoten.

Hushallens sparande uppgick 1961-1964
till drygt 8 % av de disponibla inkomsterna.
Den patagliga nedgangen av sparkvoten
fr. 0. m. 1965 framgar av tabell 2: 5.

I hushallssparandet enligt nationalriken-
skaperna ingir fondbildning hos enskilda
forsikringsbolag. Det &dr lampligt att bryta
ut detta sparande ur sparkvoten eftersom
forsakringssparandet bestims av delvis and-
ra faktorer dn de som paverkar sparbena-
genheten i Ovrigt. Dessutom ger tidsserier
Over premieinbetalningar och over fondbild-
ning inte nagot entydigt uttryck for hushal-
lens sparpreferenser i detta avseende. Pre-
mieinbetalningar och fondbildning samman-
hinger dels med vilka forsikringsformer —
med olika sparmoment — som viljs, dels med
tidigare ingdngna forsdkringsavtal och dels
med rinteldget varierande avkastning pa
fonderna m. m. Den Kkraftiga nedgang av
hushéllens »&vriga» finansiella sparande
som registreras i nationalrikenskaperna vilar
pd ett mycket osdkert statistiskt underlag.
Sparandet berdknas ndamligen som restpost
och utgor skillnaden mellan disponibel in-
komst och konsumtion. Fel i berdkningarna
av dessa storheter ackumuleras i restposten,
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Tabell 2: 5. Hushallens sparande i procent av disponibla inkomster 1961—1975.

1961— 1965 1966 1967 1968 1969 1975
1964 (kalkyl)
Sparkvot enligt nationalrikenskaperna 8,5 73 690 612 360 - 56" (6,0)
dérav:
Forsakringssparande 2, 2.2 Je 200 2,3 2,8 2,9 2,5)
vrigt sparande 6, sl 4,70 03.9 28 27 (3.5

och ger ett stort utslag eftersom denna rest-
post dr sa liten i forhallande till inkomsterna
och konsumtionen. Tillforlitligheten av na-
tionalrdkenskapernas uppgifter om hushalls-
sparandet kan i viss man bedomas med
skattningar av hushallens nettoforvarv av
virdepapper samt uppléning och inlaning
hos kreditinstituten. Av jaimforelsen i tabell
2: 6 framgar att sparandet kan ha utveck-
lats gynnsammare dn vad nationalridkenska-
perna antyder. Det synes inte befogat att
dra alltfor léngtgdende slutsatser av brist-
fallig statistik. Med all sannolikhet har
emellertid hushaéllssparandet minskat avse-
véart, om dn i nagot mindre omfattning an
vad som framgér av nationalrikenskaperna.
Det finns ocksa all anledning att ndrmare
undersoka vilka faktorer som kan forklara
denna utveckling,

Enligt gingse teori foljer fordndringar i
konsumtionsefterfragan fordndringar i in-
komsttillvixten med en viss efterslipning.

Vid en accelererad inkomstokning okar sa-
lunda sparkvoten medan en démpning av in-
komsttillvixten resulterar i en neddragning
av sparkvoten. Teorin synes huvudsakligen
kunra tillimpas vid forklaring av konjunk-
turfluktuationer, dvs. i de fall férdandring-
arna i inkomstutvecklingen utstricker sig
Over kortare perioder dn hushallens anpass-
ning av sina konsumtionsvanor. Nedgangen
i sparkvoten borjade dock redan 1965 och
har fortsatt under senare ar. Aven dimp-
ningen av inkomsternas tillvixttakt har pa-
gatt dnda sedan 1965. Eftersom inkomstut-
vecklingen enligt nyssnimnda hypotes
frimst skulle forklara sparkvotens minsk-
ning aren nidrmast efter 1965 torde, med
hansyn till att forsimringen synes ha fort-
satt dven direfter, ocksd andra faktorer
komma in i bilden.

Under 60-talet har den offentliga sektorns
transfereringar och socialférsikringsutbetal-
ningar Okat andelsmissigt. En hypotes &r

Tabell 2: 6. Jamforelse av hushallssparandet 1960—1969.

Milj.kr.
1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
»Ovrigt” sparande enligt
nationalrdkenskaperna 2700 3000 3100 3200 4100 3200 3300 2900 2100 2200
(6,4) G 4D G99 @8 @7
Monetért sparande® enligt
kreditmarknadsstatistik 2400 2200 3000 3300 3600 3200 4100 5000 3600 3600
(5,6) G0 9 (68 @) 449
Differens 300 800 100 —100 500 0 —800 —2 100 —1 500 —1 400

1 Till viardepappersforviarv har ridknats allmanhetens nettokop av aktier, premie- och sparobliga-
tioner enligt riksbankens kreditmarknadsmatriser. Till upplénmgen har endast raknats s, k. person-
liga 14n hos affdrsbankerna. Hiri ingar visserligen dven vissa krediter till mindre foretag. Aven i natio-
nalridkenskaperna riknas enskilda foretagare till hushéllssektorn. Till inléningen riknas inldning hos
postsparbanken, jordbrukskassor och sparbanker exklusive kommunernas inldning. Till inldningen i
affdrsbankerna rdknas hdr endast inladning pa sparkasserikning samt schablonméssigt bestimda
andelar av inlaningen pa checkridkning, kapital (-samlings)-, depositions- och sparrikning.

Anm. Uppgifterna inom parentes avser sparande i procent av disponibla inkomster.
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att konsumtionsbendgenheten for vissa av
dessa inkomster dr betydligt hogre #n for
forvarvsinkomster. I sjdlva verket syftar of-
fentliga transfereringar just till att ge mot-
tagarna en hogre konsumtionsstandard.

Analogt med antagandet om en sdnkning
av sparkvoten som en foljd av transfere-
ringarna kan dven en relativ 6kning av pen-
sionsutbetalningarna forviantas ha medfort
en Okning av konsumtionsefterfrigan. Om
man utgar fran begreppet »transfereringar
i vid mening» i vilket samtliga nyssndmnda
inkomstoverforingar ingar, kan konstateras
att dessas andel av faktorinkomsterna dkade
frin 16 % 1960 till inte mindre &n 23 %
1969. Andelsokningen var speciellt stor
1967-1969.

Ett annat forhdllande, som dock frimst
torde ha verkat pa ldangre sikt, 4r att en-
skilda foretagares inkomster har minskat
andelsmassigt i samband med strukturfor-
dndringarna inom néringslivet. Sdsom spar-
undersokningar har visat ligger sparkvoten
for foretagarhushéll pa en viasentligt hdgre
niva dn for Ovriga hushéll. Ytterligare en
faktor som vid olika tillfdllen kan ha pressat
ned sparkvoten dr inférandet och hojning-
arna av omsittnings- och mervardeskatten.
Koprushen fore en annonserad skatteskirp-
ning dr sannolikt storre dn konsumtions-
bortfallet sedan den har genomforts. Slut-
ligen bor namnas mojligheten av en forand-
ring i sparattityderna som en foljd av ATP-
och Ovriga socialreformer. ATP-reformen
inverkade visserligen framst pa forsékrings-
sparandet, en effekt som redan intrdffade
1959. Efter ett fatal &r synes forsikrings-
sparandet ha aterhdmtat sig. Det kan dock
inte uteslutas att reformen har en férdréjd
verkan pd sparpreferenserna, frimst da be-
traffande sparande i andra former dn for-
sakringar.

Om sparutvecklingen huvudsakligen kan
hénforas till nyssndmnda faktorer kommer
sparkvoten dven under kalkylperioden san-
nolikt att ligga ldgre &n nivan for aren i bor-
jan av 60-talet. En trendframskrivning skulle
a andra sidan ge ett alltfor 1agt kalkylvirde,
speciellt med hinsyn till att sparandet 1968
och 1969 kan ha underskattats. Det synes
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i varje fall befogat att konstatera att en viss
nivasinkning av sparbenigenheten har #gt
rum under senare ar och man kan inte ute-
sluta att sparkvoten dven framover kommer
att ligga pa en relativt 14g niva. En fortsatt
inkomstutjamning tenderar ocksd att pres-
sa ned sparkvoten for hushéllssektorn i sin
helhet.

2.4 Konsumtionsefterfragan och konsum-
tionsutrymme

Kalkylerna for hushéllens faktorinkomster
och for inkomstfordelningen bestimmer till-
sammans utvecklingen av de disponibla in-
komsterna. En viktig fraga blir da hur dessa
inkomster enligt hushallens preferenser
kommer att fordelas pa konsumtionsefter-
fragan och sparande. Om den forvintade
konsumtionsefterfragan Gverstiger konsum-
tionsutrymmet foreligger ett inflationsgap,
i det motsatta fallet ett deflationsgap. Enligt
utredningens grundkalkyl 6kar konsumtions-
utrymmet med 3,3 % i volym per ar 1970-
1975 medan priserna forutsitts 6ka i samma
takt som under 60-talet.

Det bor understrykas att gapkalkyler av
detta slag dr behdftade med betydande osa-
kerhetsmarginaler, inte minst pd grund av
att de bygger pa ett sia stort antal anta-
ganden. Som tidigare framgatt ger sma for-
andringar av de strategiska variablerna stora
utslag i fraga om beridknad sparkvot. Frigan
om intern balans foreligger enligt de tidi-
gare ndmnda fOrutsdttningarna kan dock
i viss man besvaras pad foljande sitt. VAar
kalkyl for hushéllens disponibla inkomster
ger, i I6pande priser, 124 300 milj. kr. 1975.
Med det tidigare ndmnda prisantagandet
forutser grundkalkylen ett privat konsum-
tionsutrymme om 116 800 milj. kr.

Hushallens inkomster, konsumtion och sparande
1975.

Milj.kr., 16pande priser.
Disponibel inkomst 124 300
Konsumtionsutrymme —116 800

Sparande 7 500 (Sparkvot 6,0)
Dérav: forsakrings-
sparande 2 500 (Sparkvot 2,5)

Ovrigt sparande 4 500 (Sparkvot 3,5)
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1975 berdknas utrymmet for privat kon-
sumtion uppgé till 94 % av hushillens dis-
ponibla inkomster. Den motsvarande spar-
kvoten uppgir sélunda till 6 %. Sasom
framgar av tabell 2: 4 minskar konsumtions-
utrymmet i férhallande till BNP (a-b). Hus-
héllens sammanlagda faktorinkomster okar
andelsmissigt nagot men en minskad andel
blir disponibel (c—a, d—c). Denna utveckling
innebir kalkylmissigt att sparandet kan Oka
nagot. Sparkvoten pa 6 % 1975 ligger ocksa
nagot Over kvoten for 1968, 1969 och san-
nolikt dven 1970. Mot bakgrund av sparan-
dets utveckling under senare ar kan det inte
uteslutas att hushallens spontana sparbeni-
genhet Okar nigot jamfort med senare ar.
I genomsnitt ligger dock sparkvoten 1970-
1975 under virdet for 1965-1969. Endast
i den man man bedomer att den framrik-
nade sparkvoten under de givna forutsitt-
ningarna synes Overensstimma med hushal-
lens preferenser kan slutsatsen vara den att
ungefirlig balans foreligger. Halles ddremot
en sparkvot om 4 eller 5 % som mera san-
nolik, skulle detta kalkylmadssigt ge ett kon-
sumtionsgap. Man kan inte dra alltfor langt-
gdende slutsatser av en sa osiker kalkyl. An-
mirkningsvirt dr dock att i motsats till be-
domningen i tidigare langtidsutredningar
tycks gapet mellan konsumtionsefterfragan
och utrymmet for privat konsumtion vara
obetydligt. Dirtill kommer att de kraftiga
kommunala skattehdjningarna under hosten
1970 pekar mot att skattekvoten kan kom-
ma att stiga mer dn som forutsetts i kalky-
len.

Pa grund av arbetstidsforkortningen un-
der de narmaste aren blir tillvixten av BNP
och av hushallens inkomster ligre fram till
1973 &n under senare delen av kalkylperio-
den. I Overensstimmelse hirmed fOrutsitts
iven en temporidr dimpning av den privata
konsumtionens tillvéixt. Den bedomning som
ovan gjorts betriffande balansen mellan
konsumtionsefterfraigan och utrymmet fram
till 1975 giller diarfor dven for perioden
fram till 1973. Utvecklingen blir dock i hog
grad beroende av det sitt pa vilket arbets-
tidsforkortningen slar igenom i 16ne- och
prisbildningen.

16

SOU 1971: 7



3 Statens och kommunernas budgetutveckling

Skattekalkylerna i det foregdende kapitlet
belyste konsekvenserna av 6kningen av skat-
tetrycket utifran en speciell synvinkel, nim-
ligen den interna balansen. I detta kapitel
undersoks ndrmare vilka konsekvenser skat-
teutvecklingen har for den offentliga sek-
torns finansiering. Om man utgdr frn kal-
kylerna for statens och kommunernas utgif-
ter och andra inkomster dn skatter blir det
skatterna som bestimmer dessa sektorers
finansiella sparande, budgetutveckling och
den dirav foranledda uppliningen pa kre-
ditmarknaden. Kalkylerna for statens och
kommunernas upplaningsbehov #r i prin-
cip forenliga med den reala utveckling som
beskrivs i langtidsutredningens grundkalkyl.
Enligt bedomningen i kapitel 2 synes ut-
vecklingen av de direkta och indirekta skat-
terna ocksa innebéra balans mellan den pri-
vata konsumtionsefterfrigan och konsum-
tionsutrymmet, atminstone riaknat pa ldngre
sikt.

Den faktiska budgetutvecklingen kan gi-
vetvis i hog grad komma att avvika fran hir
presenterade kalkyler, beroende bl a. pé
konjunkturutvecklingen och dirmed sam-
manhingande foridndringar i forutsittning-
arna for stabiliseringspolitiken. Hir bor
ocksd understrykas att berikningarna for
den offentliga sektorns inkomstoverforingar
till hushéllen utgér frin nu gjorda Atagan-
den. En Okning av utgifterna utover denna
nivd skulle sjédlvfallet éndra finansierings-
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bilden. Féljande finansieringskalkyler syftar
i forsta hand till att belysa statens och kom-
munernas upplaningsbehov under givna for-
utsidttningar. Detta uppléningsbehov behd-
ver dven bedomas mot bakgrund av utveck-
lingen pa kreditmarknaden i sin helhet.

Statens och kommunernas upplaningsbe-
hov dr i hog grad beroende av varandra.
Staten svarar ndmligen fér en betydande
del av finansieringen av kommunernas ut-
gifter genom olika typer av statsbidrag. En
viss utgiftskalkyl for kommunerna far déri-
genom betydande statsfinansiella konsekven-
ser. I samband med 1970 ars skattereform
sker en viss omldggning av bidragsbestim-
melserna, vilka beaktas i foljande berik-
ningar. Eventuella ytterligare foréindringar
i statens finansieringsbidrag behandlas inte.

3.1 Kommunernas inkomster och utgifter

Till den kommunala sektorn riknas i det
foljande stdder, landskommuner, kopingar,
landsting och kyrkan. Utgifterna har under
60-talet Okat i snabb takt och till f6ljd hirav
har kommunerna, trots kraftigt kad utde-
bitering, i storre utstrickning dn under 50-
talet blivit beroende av upplaning pé kredit-
marknaden fOr sin finansiering. Forutsatt att
drifts- och kapitalutgifterna okar enligt den
reala kalkylen kommer det finansiella liget
for kommunerna att kdnnetecknas av foljan-
de forhallanden.
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Tabell 3: 1. Kommunernas inkomster och utgifter 1960, 1969 och 1975.

Lopande priser.

Forandring Procentuell férdindring per

1969 1969—1975 ar under perioden
Milj.kr. Milj.kr. 1960—1969 ¢ 1969—1975
Disponibla inkomster
Direkta skatter 16 300 15 500 15 12
Statsbidrag: verksamhetsbundna
driftsbidrag 5350 6 000 15 14
skatteutjimningsbidrag 1450 1 900 11 14
investeringsbidrag 1200 800 13 9
Affarsverkens inlevererade vinster 600 300 8 8
Avgifter 1 000 1 000 16 12
Transfereringar till hushall -2 150 -2 200 12 12
Ovriga inkomster och utgifter 2 650 600 — =
Summa 26 400 23 900 14 11
Utgifter
Konsumtion 20 450 22 600 14 13
Myndigheternas investeringar 5350 3 300 14 8
Kapitaltillskott till affarsverk m. m. 2200 1300
Nettoforviarv av mark och fastigheter 600 0 —- 0
Summa 28 600 27 200 14 12

Kommunernas utgifter ar till stor del cen-
tralt beslutade. Statens bidrag till dessa ut-
gifter har under 60-talet okat kraftigt och
dven framover stiller utgiftsexpansionen
stora krav pa staten. Ett annat forhéllande,
som ocksi har varit aktuellt under 60-talet
men som troligen blir 4n mer markerat i
framtiden, avser den avviagning mellan upp-
laning och dkad utdebitering som kommu-
nerna star infor vid finansiering av sina ut-
gifter. P4 grund av ett stindigt efterfrage-
overskott pa kapitalmarknaden och en dérav
betingad restriktiv kreditpolitik har avvig-
ningen inte s& mycket stitt mellan dessa tvé
finansieringsformer utan har snarare gallt
frigan om en dkad utdebitering — och dar-
med en viss utgiftsokning — bedomts vara
mojlig.

I tabell 3: 1 redovisas hur kommunernas
inkomster och utgifter utvecklas. Forutom
uppgifterna for utgangsaret 1969 visas dven
forandringar fram till 1975. Dessutom an-
ges i tabell 3: 1 inkomsternas och utgifternas
arliga Okningstakt under 60-talet och under
kalkylperioden. Skattekalkylen for kommu-
nerna utgdr fran riksrevisionsverkets berak-
ningar i vilka forutsitts en hojning av utde-
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biteringen med 50 Gre per ar.

Statsbidragen utgér kommunernas nast
storsta inkomstpost. De verksamhetsbundna
bidragen svarade 1969 for ca 1/4 av driftsut-
gifterna och denna relation har dven anvénts
vid berikningen av bidragen 1975. Statens
skatteutjimningsbidrag har okat i ndgot ldg-
re takt in kommunernas totala skatteintik-
ter. Skatteomliggningen 1971 medfdr i och
for sig ett visst skattebortfall for kommu-
nerna. Detta kompenseras dock med dkade
bidrag. Statens investeringsbidrag avser hu-
vudsakligen myndigheternas investeringar
men ticker dven vissa affirsverksinveste-
ringar. Bidragens utveckling framgar av dia-
gram 3: 1. Forédndringar i kvoterna samman-
hénger dels med fordndringar i kommuner-
nas utgifter, men #ven med fordndringar i
huvudmannaskapet for vissa verksamhets-
omraden. Affirsverkens inlevererade vins-
ter fordubblades mellan 1960 och 1969. I
forhéllande till investeringarna sjonk deras
andel emellertid frén 33 % 1960 till 21%
1966 och har sedan dess legat pa samma re-
lafiva niva. Kalkylen utgar fran forutsitt-
ningen att den del av utgifterna som ticks
av avgifter blir i stort sett ofordndrad.
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Diagram 3:1. Kommunernas utgiftsfinansiering och likviditet.

Procent
50 50
40 40
30 30
e
———— -
20 20
b \\\//"\\
\\\ -
L \\ O o e e s e 10
7
ehs)
0 Teaaet®” oy 1 0
10 10
1960 -61 -62 -63 -64 -65 -66 -67 -68 -69 -75 (kalkyl)
Anm: a Verksamhetsbundna statsbidrag i procent av konsumtionsutgifter.

b Skatteutjamnande statsbidrag i procent av direkta skatter.

¢ Statliga investeringsbidrag i procent av myndigheternas bruttoinvesteringar.
d Afférsverkens driftsdverskott i procent av deras bruttoinvesteringar.

e Likvida tillgangar i procent av utgifterna, trendavvikelser.

Enligt grundkalkylen 6kar kommunernas
konsumtionsutgifter fram till 1975 i volym
med 5,2% per ar. Bruttoinvesteringar
exkl. bostider okar sammanlagt med 3,3 %
per ar. Priserna beriknas stiga i samma takt
som under 60-talet. Kalkylvirdet for kom-
munernas nettoforvidrv av fastigheter och
mark, som Okade frin omkring noll till
drygt en halv miljard kr. mellan 1960 och
1969, ir givetvis ganska osdkert. Utveck-
lingen &r bl. a. beroende av markpolitikens
utformning, utvecklingen p& kreditmarkna-
den m.m. Det dr ocksd svart att bedoma
i vilken utstrickning markkdpen under se-
nare 4r utgdr en reserv for framtida behov.
Nettokdpen uppskattas till en halv miljard
kr. 1975, ett belopp som kan innebira en
viss Overskattning av kommunernas finan-
sieringsbehov.
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Sammanlagt leder den nimnda inkomst-
och utgiftsutvecklingen till en avsevird for-
simring av kommunernas finansiella spa-
rande. Uppgifterna i tabell 3: 1 kan sittas in
i foljande finansieringskalkyl.

Finansieringskalkyl fér kommunerna 1975
Milj. kr., 16pande priser
Okning av disponibla inkomster
jamfort med 1969 23 900
Okning av utgifter jimfort med 1969

(—) —27 200

Fordndring i finansiellt sparande — 3300
Uppléning pa kreditmarknaden 1969

) — 1200
Upplaning pa kreditmarknaden 1975

=) — 4500

Mot en Okning av de disponibla inkoms-
terna med ndra 24 miljarder kr. svarar en
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utgiftsokning pd ndra 27!/4 miljard kr. Den-
na forsimring av kommunernas finansiella
sparande motsvaras dels av fordndringar i
likviditeten, dels av uppléning pid kredit-
marknaden eller utanfér denna.

Kommunernas likvida medel, huvudsak-
ligen inldning i bankerna, fluktuerar kraf-
tigt fran ar till &r, bade i absoluta belopp
och riknat i forhallande till utgifterna. Kvo-
ten mellan likvida medel och utgifter be-
tecknas som den reala likviditeten. Det &r
vanskligt att ange en normal nivd for den
reala likviditeten eftersom den dr avhingig
av, kommunernas preferenser och kredit-
marknadslidget. I diagram 3:1 motsvaras
den »normala» nividn av trendvérdet under
60-talet. Avvikelser i den reala likviditets-
kvoten innebir ett likviditetsoverskott om
det faktiska virdet Overstiger trendvérdet.
Det ir svart att ange kommunernas likvi-
ditetsutveckling under en 5-arsperiod. Vid
en given utgiftsutveckling skulle dock en
snormal» nivd for den reala likviditeten
motsvaras av likvida tillgingar till ungefdr
samma belopp som i slutet av 1969. For pe-
‘rioden i sin helhet synes dirfor likviditets-
forandringen kunna bli lika med noll. For-
simringen av det finansiella sparandet
motsvaras di praktiskt taget helt av upplé-
ning pa kreditmarknaden och mdjligen @ven
viss upplaning utanfér marknaden.

I absoluta belopp och i forhéllande till
investeringarna beriiknas salunda upplaning-
en utvecklas enligt foljande.

Uppléning pi kreditmarknaden i milj. kr. och i
procent av investeringarna

Arsgenomsnitt

1962—1967 1968 1969 1975
Milj.kr. 1250 1350 1250 4500
Procent 28 17 14 34

Enligt grundkalkylen minskar tillvaxttak-
ten i kommunernas utgifter successivt. Upp-
l&ningen kommer i detta fall 1973 att uppga
till mer &n 25 % av investeringarna. I det
alternativ enligt vilket extern balans upp-
nis redan 1973 skirps kraven pa en ddmp-
ning av kommunernas utgiftsokning, vilket
skulle innebira en viss mniskning av lane-

20

behovet fram till 1973 jamfort med grund-
kalkylen.

3.2 Statens budgetutveckling

Huvuddelen av statens inkomster utgors av
direkta och indirekta skatter. Med dessa
finansieras tre typer av utgifter: transfere-
ringar, konsumtion och investeringar. De
viktigaste transfereringarna ir statens bidrag
till kommunerna och transfereringarna till
hushéllen. I de sistnimnda ingar bl. a. folk-
pensioner, barnbidrag, studiebidrag, sjuk-
och bostadsbidrag. Enligt grundkalkylen
Okar statens utgifter for konsumtion med
3,5 % per ar i volym 1970-1975. Statens
investeringar beriknas sammanlagt dka med
3,5 % per ar i volym. Okningstakten blir
nigot hogre foér myndigheternas investe-
ringar medan affirsverksinvesteringarna
Okar med nira 3 %. Affirsverken ir till en
viss del sjilvfinansierande. Deras inlevere-
rade vinster har under 60-talet uppgétt till
20 % av investeringarna och denna andel
har #ven anvints vid beriikningen for 1975.

I tabell 3:2 sammanfattas utvecklingen
av statens disponibla inkomster och utgif-
ter. Tabellen visar dels forandringar i in-
komster och utgifter jimfort med utgangs-
aret 1969, dels procentuella fordndringar
per ar under 60-talet och under kalkylperio-
den.

Kalkylen for de direkta och indirekta
skatterna bygger pa riksrevisionsverkets be-
rikningar. Huvuddelen av Okningen av de
indirekta skatterna hinfor sig till mervirde-
skatten. For dessa har den beslutade hoj-
ningen 1971 inrdknats. 1970 och 1971 ars
hojningar av mervérdeskatten innebdr en
okning av skatteintikterna pd ca 5 miljar-
der kr. 1975. Subventionerna beridknas oka
i takt med BNP.

Kalkylen for transfereringarna till hus-
hallen utgdr frin nu kinda forhallanden,
varfor eventuella utbyggnader av bidrags-
systemet skall ldggas till har redovisade siff-
ror. Diremot inriknas beslutade successiva
standardforbittringar for folkpensiondrerna
och 1971 &rs justering av barnbidragen.
Sammanlagt beriknas transfereringarna till
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Tabell 3: 2. Statens inkomster och utgifter 1960, 1969 och 1975.

Lopande priser.

Foriandring Procentuell forandring

1969 1969—1975 per ar under perioden
Milj.kr. Milj.kr. 1960—1969 1969—1975
Disponibla inkomster
Direkta skatter 14 300 15300 9 12
Indirekta skatter och subventioner 17 200 13 000 12 10
Avgifter 500 500 10 10
Statsbidrag till kommunerna —8 000 —8 700 14 13
Transfereringar till hushall —7 750 —5 000 12 9
Transfereringar till utlandet — 650 —1 800 — 24
Ovriga inkomster och utgifter 900 300 — 4
Summa 16 500 13 600 10 11
Utgifter
Konsumtion 13 100 11 300 10 11
Myndigheternas investeringar 2 000 1 700 10 12
Kapitaltillskott till affarsverk m. m. 600 800
Summa 15 700 13 800 10 11

hushallen 6ka med 9 % per &r, eller unge-
fir lika mycket som hushéllens kontanta
faktorinkomster. Transfereringarna till ut-
landet Gkar kraftigt i enlighet med enpro-
centsmélet for Sveriges bistdnd till u-ldn-
derna.

Uppgifterna i tabell 3: 2 kan samman-
fattas i foljande finansieringskalkyl.

Finansieringskalkyl for staten 1975
Milj. kr., l16pande priser
Okning av disponibla inkomster jaimfért med

1969 13 600
Okning av utgifter jamfort med 1969

(- —13 800
Forandring i finansiellt sparande — 200
Okning av utldningen jimfért med 1969

) — 1000
Foréindring i budgetsaldo — 1200
Upplaning pa kreditmarknaden 1969

) — 3800
Uppléaning pé kreditmarknaden 1975

- — 5000

Statens utgiftsokning blir enligt kalkylen
nagot storre #n inkomstokningen och det
finansiella sparandet minskar fran ca 3/4 mil-
jard kr. 1969 till ca /s miljard kr. 1975.
Statens utlaning har under senare ar Okat
mycket kraftigt. 1969 uppgick den till ca
3,5 miljarder kr. och berdknas oka till 4,5
miljarder kr. 1975. Det dr knappast mdjligt
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att ndarmare precisera hur stor utlaningen
blir under kalkylperioden. Paritetsldneutbe-
talningar till bostadsbyggande utgdr en stor
men svarbestimd andel av denna utldning.
Aven studielanen beridknas oka kraftigt. Vid
en utveckling enligt finansieringskalkylen
kommer statens andel av den totala upplé-
ningen pa kreditmarknaden att bli ungefir
lika stor som 1965-1969, men storre dn un-
der forsta hilften av 60-talet. Rédknat for he-
la kalkylperioden uppgér statens upplaning
till mellan 20 och 25 miljarder kr.

3.3 Skatter, intern balans och
budgetutveckling

Okningen av uppléningsbehovet for den of-
fentliga sektorn i sin helhet bor ses mot
bakgrund av vad som sagts i kapitel 2, ndm-
ligen att ungefirlig balans synes foreligga
mellan hushéllens berdknade konsumtions-
efterfragan och det berdknade utrymmet for
den privata konsumtionen. I motsats till
vad som varit fallet i tidigare langtidsbe-
domningar synes den interna balansen, At-
minstone pa lingre sikt, inte kriva nagra
patagliga skidrpningar av den direkta .eller
indirekta beskattningen. Ur denna .synvin-
kel kan darfor upplaningsutvecklingen: ac-
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cepteras.

En bedomning av behovet av indringar
i skatteskalorna med utgangspunkt fran sta-
tens och kommunernas budget och finan-
sieringsalternativ skulle ddaremot kunna leda
till slutsatsen att skattedkningen inte ar till-
ricklig. Vid en arlig hojning av den kom-
munala utdebiteringen med 50 o&re okar
nimligen, som nimnts, kommunerna sin an-
del av den totala uppléningen pa kredit-
marknaden. Dessutom skulle lanefinansie-
ringens andel av investeringarna ligga be-
tydligt 6ver andelen under 60-talet. For att
bibehalla en lanefinansieringskvot pa ca
20 % (i stillet for 34 % enligt kalkylen)
skulle utdebiteringen behova Ooka med ca
80 ore arligen, dvs. en Okning i samma takt
som under senare delen av 60-talet.

For statens del innebdr finansieringskal-
kylen att relationen mellan utgifter och eget
sparande i stort sett foljer samma monster
som under 60-talet. Utléningsdkningen med-
for dock, som antytts, ett bade absolut och
relativt sett okande upplédningsbehov. Dir-
med aktuliseras fragan om statens sparande
behover forbittras och upplaningen dirmed
begrinsas. En Okning av de kommunala
skatterna, men dven en Okning av statens
skatter utover kalkylvirdena skulle dock
kunna komma i konflikt med balanskravet
for den privata konsumtionen. Den mest
patagliga spinningen mellan inkomstutveck-
ling och resursallokering uppstar uppenbar-
ligen for kommunerna.

Fordelningen av skatteintikerna mellan
kommunerna och staten samt statsbidragens
utformning kan givetvis inom den givna ra-
men paverka kommunernas respektive sta-
tens upplaning pé kreditmarknaden. En spe-
ciell osikerhetsfaktor ar ocksa vilka finan-
siella uttryck de pégéende sammanslagning-
arna av kommunerna till storre enheter kan
ta sig. En klar tendens #r emellertid att kom-
munernas beroende av kreditmarknaden
okar. Kommunernas skatteutdebitering kan
komma att avvika fran den utveckling som
forutsatts hir. I s fall kan detta, enligt
ovan framforda bedomning, leda till en
kompenserande #ndring av statens direkta
eller indirekta skatter.
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4 Foretagens vinster, investeringar och finansiering

4.1 Utvecklingen for samtliga foretag

Under forsta hilften av 60-talet minskade
foretagens andei av faktorinkomsterna.
Vinstforsamringen blev mest markant inom
de for konkurrens fran utlandet utsatta ni-
ringsgrenarna. Under senare hilften av 60-
talet stabiliserades dock vinstandelen, riknat
for foretagssektorn i sin helhet. Detta kon-
staterande maste omges med vissa reserva-
tioner, eftersom det ar svart att faststilla
utvecklingen pa ldngre sikt beroende pa
konjunkturfluktuationerna.

Med foretag avses hidr samtliga privata
icke-finansiella foretag inom industri-, jord-
bruk, handel m. m. Vissa generella drag i
utvecklingen for samtliga dessa foretag torde
kunna belysas av uppgifter for industrin,
vars utveckling dr nagot bittre statistiskt
underbyggd. Industrin svarar for endast en
mindre del av sysselsittningen och produk-
tionen inom foretagssektorn men svarar lik-
vil for huvuddelen av fordndringarna i in-
komstandelarna och sjdlvfinansieringen.

I diagram 4:1 jamfors dels foretagens
bruttovinster i forhallande till produktions-
virdet inom den privata sektorn av ekono-
min, dels industrins bruttovinstmarginaler.
Utvecklingen for dessa kvoter visar ett likar-
tat konjunkturmonster. I syfte att rensa fran
konjunkturvariationer sammanfattas i tabell
4:1 uppgifter for tva S-arsperioder med
jamforbar konjunkturutveckling.

Foretagens vinstandel har, som framgar,

SOU 1971:7

legat pa samma niva 1960-1964 och 1965-
1969. Foretagens sparande minskade dock,
vilket fraimst dr en foljd av 6kningen av den
externa finansieringen och atfoljande rinte-
utgifter. Investeringarnas tillvixttakt liksom
produktionstillvixten avtog under den se-
naste 5-arsperioden och den totala investe-
ringskvoten okade nigot om #n inte inom
industrin. Lagerinvesteringarna visar en re-
lativ trendméssig minskning, som beriknas
fortsitta under 70-talet. Likvil sjonk sjilv-
finansieringskvoten med 3!/ procentenhe-
ter.

Foretagens externa finansiering synes ha

Tabell 4: 1. Vinster, investeringar och sjilv-
finansiering 1960—1975.

Samtliga foretag.

1960— 1965— 1975

1964 1969  (kalkyl)
Bruttovinst/sektor-
produkt 22.3 22,4
Bruttosparande/sektor-
produkt 15,9 15,2
Fasta investeringar/
sektorprodukt 21,7 22.3
Lagerinvesteringar/
sektorprodukt 2,8 2.5
Bruttosparande/fasta
investeringar F3,0: " 1682451162
Bruttosparande/fasta -+
lagerinvesteringar 64,7 61,2 57
Uppléning pé kredit-
marknaden/fasta
lagerinvesteringar 27,8 37,2

Kalla: Appendix, tabell 1: 7.
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Diagram 4:1. Foretagens vinster och sjdlvfinansiering 1960—1969.

Procent
a
23+ + 23
e
Vinstandel for samtliga
21 ¢+ foretag + 21
b . :
10+ Vinstmarginal inom T 10
industrin
iy
8 + . 18
Sjalvfinansiering for
g samtliga foretag
80 + + 80
(exkl lager)
c .
60 1 N~ 7’ > 10
\~/ (inkl lager) PR
Sjélvfinansiering
1201 inom industrin 1120
f
(exkl! lager)
o~ —
100 4+ -1
N 00
N
/ \ /
/ \ /
// \ ! (inki lager)
BOSE el \\ / + 80
\ —_———
1960 -61 -62 -63 -64 -65 -66 -67 -68 -69 1975 kalkyl
Anm: a Samtliga féretag : vinster i procent av bruttonationalprodukten exkl offentlig produktion.
b Bruttovinst justerad for lagernedskrivning i procent av omséttningen.

c,d,e,f Bruttosparande i procent av fasta- och lagerinvesteringar.

Killa: SNA (tabell 1:7 i appendix) resp Statistiska centralbyrans statistik over industriforetagens intékter,

kostnader och vinster.

okat vasentligt mer dn 31!/ procentenheter.
Upplaningen pa den inhemska kreditmark-
naden steg séledes fran ca 28 % till 37 %
av investeringarna. Differensen forklaras till
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en del av brister i det statistiska underlaget,
men aven likviditetsutvecklingen och trans-
aktionerna utanfor kreditmarknaden samt
med utlandet ingdr i bilden. Man bor ocksa
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observera att kvoterna ar beréknade for en
hel sektor. Utvecklingen inom delsektorer
och inom olika foretag kan ha varit ganska
olika. Foretagens likviditet minskade trend-
maissigt under 60-talet, vilket kan vara en
foljd av det strama kreditmarknadsldge som
har forelegat under storre delen av 60-talet.
Betalningsbalansstatistiken tilldter inte na-
gon siaker bedomning av vilken betydelse
utldndska investeringar och Ovriga kapital-
transaktioner har haft for den hir skisserade
finansieringsbilden. I forhallande till den
inhemska kreditmarknaden torde emellertid
dessa ha spelat en underordnad roll.

Ett viktigt syfte med langtidsutredningens
kalkyler for produktion och resursanvind-
ning dr att undersoka under vilka forutsatt-
ningar extern balans kan aterstéllas. Vixan-
de Gverskott i handelsbalansen for att kom-
pensera forsamringen av tjanstebalansen och
den Okade bistandsgivningen till u-linderna
kriver en kraftig Okning av investeringarna
inom exportnédringarna. En avgorande fraga
blir d& under vilka forutsdttningar betraf-
fande finansieringen och foretagens Ionsam-
hetsbedomning den erforderliga investe-
ringsokningen kan komma till stind. Rela-
tionen mellan vinster och investeringar kan
i detta sammanhang betraktas som en vik-
tig indikator.

Som en utgingspunkt for vara kalkyler
forutsdtts att foretagens vinstandel blir ofor-
indrad jamfort med 1965-1969. 1969 och
sannolikt dven 1970 lag vinstandelen Gver
genomsnittet. Under denna forutsittning
minskar foretagssparandet négot andelsmas-
sigt, bl. a. pd grund av Okade rinteutgifter.
Négon dndring av foretagsbeskattningen har
inte inrdknats i kalkylen. Den nddvindiga
tillvixttakten for de privata investeringarna
har i grundkalkylen berdknats till 6,2 %
per ar. For industrin ligger den nodviandiga
tillvixten, Atminstone under de ndrmaste
aren, Over detta genomsnitt. Lagerinveste-
ringarna forutsitts trendmaissigt minska na-
got i forhallande till produktionen. Samman-
lagt motsvaras denna vinst- och investerings-
utveckling av en minskande sjilvfinansie-
ringsgrad. Kvoten uppgick till ca 61 %
1965-1969 och berdknas sjunka till 57 %
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1975. Man bor dock observera att sjélvfi-
nansieringskvoten har berdknats for fore-
tagssektorn i sin helhet. Inom denna sektor
forekommer bade foretag med finansierings-
overskott och med finansieringsunderskott.
En forsamring av den totala kvoten innebar
dirfor framfor allt risker for en forsaimring
av sjdlvfinansieringen i de foretag som redan
tidigare hade en relativt lag sjélvfinansie-
ring. Nedgdngen i foretagens sjalvfinansie-
ring berdknas framfor allt bli markant under
de nirmaste &ren. Antingen mélsittningen
blir att aterstélla extern balans 1973 eller
1975 beriknas namligen investeringarna be-
hova tillviaxa i hog takt 1971-1973 for att
under aterstdende delen av perioden 6ka na-
got langsammare.

Ett okat beroende av externa medel kan
inverka pa investeringsbendgenheten. Vid
okad extern finansiering forsamras i forsta
hand relationen mellan upplaning och eget
kapital (soliditet). Det &r inte mojligt att an-
ge nagon kritisk grins under vilken solidi-
teten inverkar pé investeringsutvecklingen.
Denna relation dr ndmligen i hog grad be-
stimd av institutionella forhallanden, vilka
i sin tur forandras kontinuerligt. Internatio-
nella jimforelser visar ocksa att sjalvfinan-
sieringen varierar avseviart inom olika ldn-
der utan nigon synlig inverkan pa realkapi-
taltillviixten. Daremot kan en drastisk for-
dndring i de finansiella fOrutsittningarna
och 16nsamhetsbedomningarna forvintas ha
storre betydelse. Nedgangen i sjilvfinansie-
ringskvoten uppgar som namnts till ca 5
procentenheter fram till 1975. Den blir san-
nolikt avsevirt storre under de ndrmaste
aren, speciellt inom exportnidringarna. Om
sjalvfinansieringen sjunker enligt dessa kal-
kyler innebdr detta att behovet av uppla-
ning pa kreditmarknaden stiger till minst
40 % av investeringarna, eller 10,5 miljar-
der kr.

Soliditeten fungerar som en buffert mel-
lan & ena sidan riskerna forenade med in-
vesteringarna och & andra sidan bindningen
av utgifterna for amortering och réntor pa
det ldnade kapitalet. Om utvecklingen av
foretagens egna sparande och 10nsamhetsbe-
domning befaras leda till att den investe-
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ringsexpansion som bedoms nddvindig inte
kommer till stand stéils den ekonomiska po-
litiken infor tva uppgifter, dels att frimja
tillgdngen pa riskvilligt kapital, dels att pa
olika sitt bidra till en minskning av investe-
ringsriskerna.

Betriffande tillgdngen till riskvilligt ka-
pital ma erinras om att hushallens sparande
kan komma att ligga pa en lag eller t. 0. m.
en sjunkande niva. En minskning av investe-
ringsriskerna — ur foretagsekonomisk syn-
vinkel — skulle kunna Aastadkommas pa
manga olika sitt. Naringspolitiken i indu-
strilinderna omfattar en bred arsenal av at-
girder sisom subventioner, garantier, stod
till forsknings- och utvecklingsarbete osv.
Frimsta syftet med langtidsutredningarna ar
att kartligga utvecklingsalternativ och de
problem som hirvid kan uppsta. Det &dr dir-
for inte nodvindigt att hdr narmare ga in pa
de sitt pa vilka en viss investeringsutveck-
ling inom niringslivet kan astadkommas.
Kalkylen for sjdlvfinansieringens fortsatta
forsamring ger dock en viss indikation pa att
investeringstakten kan komma att understiga
den som bedéms nodvindig i den reala kal-
kylen. En viktig forutsittning dr att fore-
tagens lanebehov blir tillgodosedda antingen
pa2 den inhemska kreditmarknaden eller
utomlands. En friga av lika stor betydelse
ir om incitamenten till den berdknade in-
vesteringsutvecklingen blir tillrickliga.

Osikerheten i investeringskalkylen kan
anges pa olika sitt. En utgangspunkt skulle
kunna vara den att den svaga investeringsut-
vecklingen 1965-1968 tyder pa att foretags-
sparandet dessa ar nadde ett slags nedre
grins och dirmed paverkade investeringsbe-
nigenheten. (Med all sannolikhet hade dock
det 13ga kapacitetsutnyttjandet och det un-
der storre delen av denna period strama 1a-
get pa kreditmarknaden en mera avgorande
betydelse.) Om sjilvfinansieringskvoten for
dessa ar utgdr ett minimum innebér investe-
ringskalkylen att vinsternas andel av BNP
behover 6ka med en procentenhet, medan
upplaningen pa kreditmarknaden reduceras
till 9,5 miljarder kr. Utgér man i stéllet fran
den of6riandrade faktorinkomstutvecklingen
och den angivna miniminivan for sjdlvfinan-
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sieringen minskar den dirmed forenliga in-
vesteringstakten fran 6,2 till 5,3 % per ar.
Upplaningen pa kreditmarknaden uppgar
i sa fall till endast 8,5 miljarder kr.

4.2 Utvecklingen inom industrin

Som framgatt av diagram 4: 1 synes vins-
terna inom industrin, dtminstone under se-
nare ar, ha utvecklats nagot langsammare
in inom Ovriga delar av niringslivet. I ta-
bell 4: 2 redovisas nagra relationstal som be-
lyser den finansiella utvecklingen inom stor-
re industrigrupper. Aven i denna tabell har
gjorts ett forsok att eliminera konjunktur-
fluktuationer. Bruttovinstmarginalerna mins-
kade mellan 1960-1964 och 1965-1969 med
i genomsnitt 1 procentenhet (kol. 1). Pre-
limindra uppgifter tyder dock pa en rela-
tivt kraftig forbattring av vinstmarginalerna
inom vissa industrigrupper 1969. En viss
forbittring torde dven ha intraffat 1970.
Olikheter i vinstutvecklingen for de olika
industrigrupperna i tabellen forklaras till en
del av skillnader i konjunkturfasningen.

En klar forsamring under senare delen
av 60-talet konstateras for metall- och verk-
stadsindustrin, jord- och stenindustrin, tex-
til- och somnadsindustrin samt den kemisk-
tekniska industrin. Sjilvfinansieringen mins-
kade i borjan av 60-talet inom flertalet in-
dustrigrupper, frimst sidana som &r utsatta
for konkurrens fran utlandet (kol. 2 och
3). Inom flera industrigrupper fortsatte for-
simringen dven under 60-talets senare hilft.
Ett undantag utgor trdindustrin och massa-
och pappersindustrin for vilka ocksd en
markant forbittring av vinstmarginalerna
kan konstateras. Utvecklingen av sjalvfinan-
sieringen inom textil- och sdmnadsindustrin
sammanhinger frimst med den svaga in-
vesteringsutvecklinger. Aven sjélvfinansie-
ringskvoterna for industrin har beréknats
for hela grupper inom vilka ingar foretag
med finansieringsoverskott och -underskott.
Detta innebir att upplaningsbehovet kan oka
betydligt mer dn som framgér av den berik-
nade kvotférsamringen och att finansierings-
svarigheter kan uppstd dven inom de indu-
strigrupper for vilka den totala sjdlvfinansi-
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Tabell 4: 2.
1960—1975.

Bruttovinstmarginaler, sjilvfinansiering och extern finansiering inom industrin

Bruttovinst
i procent av av fasta och lager-
omsittningen investeringar

Eget sparande i procent

Langfristiga
skulder i procent
av eget kapital

1960—1964/ 1960— 1965— 1975

1965—1969 1964 1969 (kalkyl) 1961 1968

1 2 3 4 5 6
Metall- och verkstadsindustri —0,9 95 106 70 55 76
Jord- och stenindustri —1,8 91 76 60 55 70
Traindustri 2:5 71 81 40 80 135
Massa- och pappersindustri 137 71 91 60 81 113
Grafisk industri och pappersforidling 107 79 101 110 128 176
Livsmedelsindustri 0,2 106 103 100 41 56
Textil- och somnadsindustri —0,8 103 152 240 51 69
Lidder-, har- och gummivaruindustri 0,3 97 89 60 40 66
Kemisk och kemisk-teknisk industri —1,4 104 83 100 67 85
Hela industrin —1,0 91 91 70 52 82

Anm. Bruttovinst beridknas inkl. lagernedskrivning. Gruvindustrin, varvsindustrin och kombine-
rade foretag ingér inte i de redovisade industrigrupperna, men inkluderas i summan. Kraftverk ingér

inte. Arsuppgifter i appendix, tabell 4.

Kalla: Statistiska centralbyrdn och konjunkturinstitutet.

eringskvoten Overstiger 100 %.

Sjunkande sjdlvfinansiering och darmed
okad upplaning medforde en pataglig for-
samring av relationen mellan eget kapital
och langfristiga laneskulder. Mellan 1961
och 1968 okade salunda kvoten langa skul-
der/eget kapital for hela industrin fran 55
till 82 % (kol. 5 och 6). Sannolikt har denna
soliditetsforsamring  varit genomgéende.
Kvottalen okade namligen inom samtliga in-
dustrigrupper och okningen var lika stor for
de storsta som for de medelstora foretagen.

Under forutsittning att bruttovinstmargi-
nalerna ligger pa samma nivd som 1965-
1968t och att investeringarna okar i den
takt som i utredningen har bedomts som
nddvindig, intriffar en avsevird nedgéng i
sjdlvfinansieringen. Denna nedging forvin-
tas bli mest markant inom exportindustrin
(kol. 4). Textil- och somnadsindustrin med
dess svaga investeringstillvaxt utgor dock ett
undantag. Den hoga sjélvfinansieringskvo-
ten for den kemisk-tekniska industrin kan
sammanhénga med att investeringarna un-
derskattats nagot. Det dr knappast mojligt
att kvantifiera konsekvenserna av denna ut-
veckling for industrins upplaning pa den in-
hemska kreditmarknaden eller utomlands.
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En av orsakerna ir att investeringskalky-
lerna dr tamligen osidkra. Foretagens enkit-
svar har uppjusterats med hansyn till pro-
duktionstillvixten, men i berdkningarna har
inte tagits hansyn till de finansiella forutsatt-
ningarna eller foretagens lonsamhetsbedom-
ning. En minskning av sjidlvfinansierings-
kvoten med i genomsnitt 20 % skulle emel-
lertid kunna innebéra att upplaningsbehovet
Okar till kanske det dubbla.

1 Om man utgar fran genomsnittet inkl. 1969
blir sjalvfinansieringskvoterna 1975 ndgot storre.
For hela industrin hojs kvoten till ca 75.
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5 Kapitalbildning och utvecklingen pé

kreditmarknaden under 60-talet

Upplaningen pa kreditmarknaden okade
kraftigt under 60-talet, bade i forhallande
till bruttonationalprodukten och i forhallan-
de till investeringarna. En kartliggning av
kreditmarknadens betydelse for tillvixten
skulle kriva en mera ingdende analys &n
den som kan genomféras i denna utredning.
I stillet viljs hédr att ndrmare belysa kre-
ditformedlingens tillvixt mot bakgrund av
realkapitalbildningen och sparandet. Analy-
sen #ir partiell i den meningen att investe-
ringarnas och sparandets utveckling, och
dirmed olika samhillssektorers finansiella
sparande, utgdér de forklarande faktorerna
vid beskrivningen av kreditgivningens till-
viaxt och forskjutningarna i kreditgivnings-
monstret. Den centrala fragan, nidmligen
pa vilket sitt kreditgivningen har bidragit
till tillvixten under 60-talet, ar betydligt
svarare att belysa. Likvdl kan en ana-
lys av den hdr angivna typen underlitta
bedomningen av de uppgifter infor vilka
kreditmarknaden kommer att stdllas under
den nirmaste 5-arsperioden.
Undersokningen utgar fran utvecklingen
under tre delperioder, nimligen 1957-1960,
1961-1964 och 1965-1969. Periodvalet har
skett frimst med hénsyn till att strukturfor-
andringarna i kreditgivningsmonstret skall
kartldggas. En dylik kartliggning kompli-
ceras bl.a. av konjunkturfluktuationerna
och dirmed sammanhingande forandringar
i statens budgetsaldo och uppléningsbehov.
Under forsta delperioden hade staten ett be-
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tydande budgetunderskott, vilket dven, med
undantag for 1965, var fallet under den
tredje delperioden. Under mellanperioden
var statens uppldning pa kreditmarknaden
obetydlig. Periodindelningen underléttar
aven en bedomning av de strukturforand-
ringar som ir en foljd av Allmdnna pen-
sionsfondens tillkomst och kraftiga tillviixt.
Pensionsfondens alltmer dominerande roll
har dels paverkat de olika kreditinstitutens
marknadsandelar, dels inverkat pa institu-
tens placeringsinriktning.

Utvecklingen skisseras endast i grova drag
och kreditgivningsmonstret beskrivs framst
med ledning av riksbankens kreditmark-
nadsmatriser. I dessa kan endast fyra efter-
frégesektorer sirskiljas, ndmligen staten,
kommunerna, bostider och en restsektor
»naringslivet», i vilken #ven utlédning till
hushéll inrdknas. Beskrivningen av investe-
ringsutvecklingen anknyter till denna sektor-
fordelning. De olika sektorernas kreditbehov
forklaras huvudsakligen med foréindringarna
i det finansiella sparandet, dvs. differensen
mellan eget sparande och investeringar. Kre-
ditmarknadsmatriserna innefattar endast in-
hemsk kreditgivning. Finansieringen av real-
kapitalbildningen sker till en Gvervigande
del med inhemskt sparande. Investeringarna
har uppgitt till omkring en fjirdedel av
bruttonationalprodukten medan utlandets
sparbidrag, sasom det kommer till uttryck
genom underskott i bytesbalansen, har upp-
gétt till i genomsnitt 0,2 % for perioden som
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Tabell 5: 1. Investering och sparande 1957—1975.

I procent av BNP till marknadspriser.

Hushall
Kom- Ovriga (exkl.
muner Offent- Enskilda Ovriga icke-  forsik-
(exkl. liga for- forsik- finan- finan-  rings-
bostads- Bostd- sdkrings- rings- siella siella sparan-

Staten invest.) der anstalter anstalter foretag foretag de) Summa

A. Sparande

1957—1960 2,6 3.1 1.6 " 03 2,3 0,5 9,5/ 128 22,7

1961—1964 4,3 3,1 1,5/ <24 1,7 0,4 7.9 .36 24,9

1965—1969 32 4,2 1.5 4,1 2,0 0,4 69 1,8 24,1

1975 (kalkyl) 3,3 3.3 1,2 49 1,6 0,4 6,1 1,9 227
B. Investering

1957—1960 33 3.5 49 — — 11,4 — 23,1

1961—1964 3.2 4,0 52 — — — 12,1 — 24,5

1965—1969 3,0 5,0 5,4 — — — 113 — 24,7

1975 (kalkyl) 3,0 53 38 — — 10,6 — 22.7
C. Finansiellt

sparande

(A—B)

1957—1960 —0,7 —04 —3,3 0,3 2.3 0,5 —1,9 28 —0,4

1961—1964 1,1 —09 —3,7 24 L 0,4 —4,2 3,6 0,4

1965—1969 02 —08 —39 4,1 2,0 0,4 —4,4 1,8 —0,6

1975 (kalkyl) 0,3 —20 —2,6 4,9 1,6 0,4 —4,5 1,9 0,0

Anm. Summan av det finansiella sparandet inom hir redovisade sektorer motsvarar saldot pa
l16pande ridkning i betalningsbalansen. Detta saldo férutsitts 1975 bli lika med noll; underskottet i
transfereringarna, i vilket ingdr bistdndsgivningen till utvecklingslinderna, motsvaras av dverskottet

pa bytesbalansen.

helhet. Underskotten i slutet av 50-talet for-
byttes i Overskott aren fram till 1964. Se-
dan dess har bytesbalansens underskott upp-
gatt till sammanlagt 0,6 % av bruttonatio-
nalprodukten. Den direkta inverkan av den-
na utveckling pa det inhemska kreditgiv-
ningsmonstret ar dock sannolikt inte stor.

5.1 Investering, sparande och uppldning pad
kreditmarknaden

Investeringarnas andel av bruttonationalpro-
dukten Okade markant i borjan av 60-talet,
med andelsokningar for kommunerna, bo-
stader och framfor allt foretagen. Under se-
nare ar 6kade investeringskvoten endast obe-
tydligt. Statens andel minskade nagot me-
dan kommuninvesteringarna expanderade
kraftigt. Aven bostadsinvesteringarnas an-
del fortsatte att oka medan foretagens in-
vesteringskvot minskade (tabell 5: 1). Sta-
tens sparande forsvagades fr.o.m. 1966,
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vilket medforde betydande budgetunder-
skott. Kommunernas investeringsandel 6ka-
de med en procentenhet. Kommunernas spa-
rande Okade dnnu mera, vilket huvudsakli-
gen kan hénforas till deras begrinsade till-
gang till kapitalmarknaden. Den senare
framtvingade en avsevirt hojd utdebitering.
Foretagens sparkvot minskade négot mer
dn deras investeringskvot, med en viss an-
delsmissig forsimring av det finansiella spa-
randet som foljd. En viss stabilisering av
foretagssparandet har emellertid &gt rum se-
dan den kraftiga forsiémringen av sparandet
i borjan av 60-talet. Foretagens sparkvot
gick under dessa &r ned med inte mindre
in 1,6 procentenheter. Under senare ar har
hushéllssparandet utvecklats ogynnsamt.
Diremot synes en viss andelsmissig ater-
himtning av det enskilda forsdkringsspa-
randet ha #dgt rum. Det offentliga fOrsdk-
ringssparandet, vilket huvudsakligen hanfor
sig till Allménna pensionsfonden, okade
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markant. Dirigenom har en betydande om-
fordelning av sparandet mellan olika sektorer
dgt rum inom ramen fOr ett totalt sett unge-
far ofdrandrat sparande.

Enligt utredningens grundkalkyl minskar
investeringskvoten 1975 jamfort med 1965—
1969. Minskningen blir dock nagot mindre
an som framgar av tabell 5: 1, i vilken samt-
liga uppgifter har berdknats i 16pande priser.
Malsittningen att uppnd balans i bytesba-
lansen 1975 innebidr att det inhemska spa-
randet behover tillvixa snabbare @n investe-
ringarna. I tabellen visas utvecklingen av
sparandet inom olika sektorer under de for-
utsidttningar som namnts i foregaende kapi-
tel. Statens sparkvot forbittras obetydligt
medan kommunernas sparkvot beriknas
minska. Eftersom Allménna pensionsfon-
dens sparande fortsitter att oka i snabb takt
blir sparkvoten for den offentliga sektorn
i sin helhet 1975 lika stor som 1965-1969.
Under vissa forutsittningar kan dven hus-
hallens sparkvot uppgé till genomsnittet for
dessa ar.

Den viktigaste bestimningsfaktorn for
kreditexpansionen har varit ojimnheten i
fordelningen av sparande och investeringar
inom olika sektorer av samhillsekonomin.
Hirigenom uppstir inkomstoverskott eller
underskott, dvs. positivt eller negativt finan-
siellt sparande. Summan av det finansiella
sparandet inom samtliga ichemska sektorer
ir lika med bytesbalansens saldo, det spa-
rande som a&stadkommes genom transaktio-
nerna med utlandet. Efterfrégan pa kredit-
marknaden paverkas forutom av sektorernas
finansiella sparande #ven av deras finansiel-
la transaktioner utanfor den reguljdra kre-
ditmarknaden samt av allmanhetens likvidi-
tet i form av inldning i banker. I fol-
jande analys ingdr endast konsoliderade
sektoruppgifter, dvs. fordelningen av likvi-
diteten och uppléningen mellan olika enhe-
ter inom sektorer beaktas inte. Hirigenom
infors ett osidkerhetsmoment eftersom den-
na fordelning paverkar en sektors totala kre-
ditbehov vid ett givet finansiellt sparande.

Upplaningen pa kreditmarknaden, exklu-
sive statens upplaning, ckade under 60-talet
fran 35 till 42 % av investeringarna. Denna
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utveckling sammanhinger endast till en
mindre del med forindringarna i investe-
ringsandelarna och &terspeglar framst, sa-
som framgar av tabell 5: 2, den kraftiga ok-
ningen av externfinansieringen inom bo-
stadsektorn och ndringslivet.

I tabell 5:2 har statens upplaning satts
i forhéllande till samtliga utgifter for kon-
sumtion, investering och utlaning. Tabellen
visar att statens totala upplaning pa kredit-
marknaden och dven upplaningen pé kapi-
talmarknaden har legat pd ungefir samma
niva i férhallande till utgifterna under den
senaste perioden av budgetunderskott som
i slutet av 50-talet.

Kommunernas upplaning pa kreditmark-
naden minskade under senare ar samtidigt
som deras finansiella sparande forbittrades
nigot. Kommunernas monetira sparande,
dvs. nettot av utldning och upplaning pa
kreditmarknaden, utvecklades annorlunda
in vad som framgér av tabellen. 1961-1964
finansierades nidmligen utgifterna forutom
genom upplidning pa marknaden &dven ge-
nom en minskning av de likvida tiligdngarna
medan en betydande likviditetsuppbyggnad
dgde rum under senare ar.

Tabell 5: 2. Upplining pa kreditmarknaden i
procent av utgifterna 1957—1969.

1957— 1961— 1965—

1960 1964 1969
Staten
Kreditmarknaden totalt 17 —1 12
Kapitalmarknaden 7 3 7
Kommuner
Kreditmarknaden totalt 13 2 21
Bostdader
Kreditmarknaden totalt 66 78 95
Statliga lan 27 16 18
Naringsliv
Kreditmarknaden totalt 21 29 37
Kapitalmarknaden 10 15 24

Anm. Statens uppldning berdknas i procent av
samtliga utgifter for konsumtion, investering och
utldning. 1961—1965 var statens budgetunder-
skott obetydliga. Statens upplaning var om-
fattande 1957—1960 och 1966—1969. For 6vriga
sektorer redovisas upplidningen i procent av
investeringarna.
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Tabell 5: 3. Bostadsinvestering och bostadsfinansiering 1960—1969.

Milj.kr.

1960 1965 1966 1967 1968 1969
Bruttoinvestering 3350 6 100 6 200 7 450 7 500 8 350
Statliga krediter och uppla-
ning pa kreditmarknaden
(netto) 2 900 5650 6 850 7 700 8 900 9 850
Restpost ‘ 450 450 — 650 — 250 —1400 —1 500

Bostadsinvesteringar finansieras till en
overvigande del genom statliga lan eller
upplaning pa kreditmarknaden. Okningen
av den externa finansieringen erligt tabell
5: 2 hénfor sig huvudsakligen till bristfallig-
heter i investerings- och kreditmarknads-
statistiken och innebér sannolikt inte nagon
namnviard fordndring i »sjélvfinansiering-
en». Som framgar av tabell 5: 2 har statens
langivning under 60-talet legat pi en lagre
nivad dn dessforinnan. Sedan mitten av 50-
talet har den registrerade bostadsfinansie-
ringen tdmligen vil stimt Overens med in-
vesteringsutvecklingen. 1966 upphdrde den-
na Overensstimmelse och upplaningen bor-
jade ©Oka visentligt snabbare dn de redovi-
sade investeringarna (tabell 5: 3).

Ett flertal faktorer kan forklara denna ut-
veckling. Investeringsberdkningarna avser
salunda endast sjdlva ligenheterna, men inte
investeringar i tomter sasom anldggning av
grasmattor, parkeringsplatser m.m. Dessa
investeringar torde ha okat i betydelse under
senare ar. Dessutom kan en viss omflyttning
av investeringar ha skett frin kommunerna
till bostadssektorn. En del av kommunernas
relativa uppléningsminskning under senare

ar motsvaras salunda av okningen i bostads-
finansieringen. Investeringsutvecklingen kan
ocksa ha underskattats i de sedvanliga in-
vesteringsberdkningarna genom att dessa
inte tillrickligt beaktar standardstegringen.
Aven uppgifter om ombyggnader ir osikra.
Statistiken Over bostadskreditgivningen #r
a andra sidan bristfillig i flera avseenden.
Bl. a. ingar i den édldre statistiken vissa fas-
tighetslin som finansierar virdestegringen
av dldre fastigheter. Sedan 1968 foreligger
mera tillforlitlig statistik i vilken endast fi-
nansieringen av bostadsinvesteringar regist-
reras. Av denna framgar att utbetalda bygg-
nadskrediter vésentligt Overstiger investe-
ringsbeloppen.!

Enligt tabell 5: 1 uppgick néringslivets fi-
nansieringsunderskott till 4,2 % av brutto-
rationalprodukten 1961-1964 och till 4,4 %
1965-1969. Niringslivets sparande minska-
de fran 65 % av investeringarna under bor-
jan av 60-talet till ca 62 % 1965-1969, en
minskning med 3 procentenheter. Samtidigt
okade emellertid upplaningen péa kredit-
marknaden med 8 procenterheter till 37 %
av investeringarna. Som tabell 5:2 visar
hinfor sig denna Okning helt till uppléning

! Finansiering av nyproduktion av bostidder. Milj.kr.

1968 1969

Utbetalda byggnadskrediter 8 300 9 800

Avlyfta byggnadskrediter —6 100 —9 650
2 200 150
Fastighetslan 650 1200
Bostadsstyrelsen 1 400 2 600
Obligationer m. m. 4 500 6 700
Summa kreditgivning 8 750 10 650
Bostadsinvesteringar 7 500 8 350

Kalla: Sveriges Riksbank.
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pé kapitalmarknaden. Affdrsbankernas ut-
laning har under hela perioden uppgatt till
ca 10 % av investeringarna, medan uppla-
ningen pa kapitalmarknaden Okade fran
10 % i slutet av 50-talet till 24 % 1965-
1969.

Differensen mellan fordndringen i sjalv-
finansieringskvoten och den externa finan-
sieringskvoter: enligt hér anvidnd definition
hinfor sig till forandringar i likviditeten, in-
hemsk uppldning utanfor kreditmarknaden,
kapitaltransaktioner med utlandet och bety-
dande brister i statistiken. De privata kapi-
taltransaktionerna med utlandet medférde
sammanlagt en kraftig Okning av uppla-
ningen under senare hilften av 60-talet.

5.2 Strukturforindringar i efterfrigan pd
kreditmarknaden

Den ovan tecknade bilden skulle kunna sam-
manfattas med att féljande tvé typer av for-
andringar i kreditgivningsmonstret har #gt
rum under 60-talet. For det forsta har vik-
tiga fordndringar intrdffat i sektorfordel-
ningen av savil efterfrigan som utbudet pa
marknaden. Den mest framtriddande forand-
ringen pa efterfragesidan har varit nérings-
livets okade beroende av extern finansiering
medan pa utbudssidan Allminna pensions-
fondens snabba tillviaxt utgdr det mest mar-
kanta inslaget. Dessa foréndringar av ra-
men inom vilken kreditformedlingen sker
kan betecknas som autonoma forindringar.

En annan typ av forindringar utgors av
kreditinstitutens anpassning till dessa efter-
frage- och utbudsforskjutningar och avser
kreditinstitutens omfordelning av sin kredit-
givning till de olika efterfragesektorerna,
men dven en viss omfordelning av de for-
mer i vilka deras kreditgivning skett. Den-
na anpassning kan betecknas som induce-
rade forandringar i kreditgivningsmonstret.

Forindringarna i kreditmarknadens efter-
frige- och utbudsstruktur &r givetvis be-
roende av varandra och den faktiska utveck-
lingen enligt tabellerna i detta kapitel ater-
speglar forutom vissa institutionella forand-
ringar dven allménhetens, lantagarnas och
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kreditinstituter.s preferenser samt dven i viss
man finans- och penningpolitikens verkan.
Genom valet av delperioder har dock gjorts
ett forsok att eliminera konjunkturutveck-
lingens effekt pa kreditgivningen. I vissa ta-
beller har dven statens upplining brutits ut
for att renodla forandringarna i efterfrage-
strukturen.

Allmiénhetens likviditet i form av inlédning
i bankerna varierar med konjunkturlidget.
Dessa kortfristiga forindringar jamnar i
stort ut varandra vid periodjimforelser.
Samtidigt kan det dock konstateras att lik-
viditeten trendméssigt visat tecken till att
sjunka. Inléningen har ndmligen under den
period som hir undersokts minskat i for-
héllande till bruttonationalprodukten samti-
digt som rintenivén tenderat att stiga. Dess-
utom har den kortfristiga inléningen i ban-
kerna tillvixt i ldgre takt @n den langfris-
tiga. Bankernas kreditutbud motsvaras dels
av inléningen, dels av deras egna sparande
(vinster). Det dvriga kreditutbudet utgors av
allminhetens kOp av virdepapper samt av
det enskilda och offentliga forsdkringsspa-
randet.

Kreditutbudet frin Allménna pensions-
fonden kan inte ses fristdende fran tillvixten
av kreditefterfrigan eftersom det dr friga
om en betydande omfordelning av sparande
fran hushallen och niringslivet till fonden.
Efterfrigeutvecklingen betraktas hir dock
som given och detta giller dven efterfrégans
fordelning p& olika finansieringsformer,
dven om denna fordelning i sin tur dr be-
roende av utbudsforhéllandena. Under den
relativt 1dnga tid som undersokningen om-
fattar torde dock finansieringsformerna i
stort ha anpassats till efterfragepreferen-
serna. Kreditsystemet visar nidmligen, som
framgar av det foljande, en betydande flexi-
bilitet.

Sektoranalysen av efterfrigan och utbudet
pa kreditmarknaden och fordelningen av
kreditflodena pé olika upplaningsformer sa-
som kortfristiga 14n, reverslan, obligations-
13n m. m. utgdr frdn riksbankens kredit-
marknadsmatriser. Dessa kan belysa hur
kommunernas, bostadssektorernas och ni-
ringslivets Okade upplaning har inneburit
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{ordndringar i fordelningen pi olika typer
av upplaning. Ett exempel pa en dylik struk-
turfordndring utgdor néringslivets vixande
beroende av langfristig uppldning. Utbudet
pa kreditmarknaden sker i form av forsik-
ringssparande, allménhetens kop av virde-
papper och inlaning i bankerna. Kreditin-
stituten formedlar och transformerar detta
sparande till olika typer av kreditgivning
som successivt anpassas till forindringarna
i efterfragan. I princip kan ett flertal mo-
ment i anpassningsprocessen urskiljas, diven
om de i praktiken sammanhinger med var-
andra. Foridndringar i efterfrigan péaverkar
for det forsta kreditinstitutens marknadsan-
delar. En annan typ av anpassning sker ge-
nom att kreditinstituten omfordelar sin kre-
ditgivning mellan sektorer eller mellan oli-
ka former av kreditgivning. Exempel pa
denna typ av omfordelning utgdr sparban-
kernas och postbankens under senare &r
Okade kreditgivning till niringslivet. Denna
omfordelning mellan sektorer motsvaras
ocksd av en viss omfdrdelning av banker-
nas Kreditgivning fran obligationskop till ut-
laning.

Statens upplaning p& kreditmarknaden
fluktuerar kraftigt vid olika konjunkturli-
gen som en fdljd av den forda finanspoli-
tiken och det dr knappast mojligt att helt
renodla inverkan hidrav pa upplaningsstruk-
turen for kreditmarknaden i sin helhet. Sta-
tens upplaning var omfattande 1957-1960
och dven 1966-1969. Som framgir av ta-
bell 5: 2 var statens sammanlagda upplaning
under dessa ar ungefir lika stor, riknat i
forhéllande till utgifterna, och Aven andelen
av upplaningen pé kapitalmarknaden var av
samma storlek. Upplaningen utanfor riks-
banken och affirsbankerna utgjorde under
dessa perioder ungefir en tredjedel av den
totala upplaningen, vilket #ven var fallet
1961-1965. Endast i tvA avseenden skiljer
sig finansieringsmonstret it for de tvA pe-
rioderna med omfattande budgetunderskott,
vilket aterspeglar olika inriktningar av pen-
ningpolitiken. Under 60-talets sista &r var
forsiljningen av skattkammarvixlar myec-
ket omfattande medan tidigare forsédljning-
en av kortfristiga obligationer var av stérre
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betydelse. Aven forsiljningen av spar- och
premieobligationer till allminheten har fatt
okad betydelse.

Kommunernas lanebehov ticks till en
Overviigande del pa kapitalmarknaden. Upp-
laningen har under 60-talet legat pa en vi-
sentligt hogre niva #n tidigare. Efter en mar-
kant okning i borjan av 60-talet har dock
lanefinansieringen, som nimnts, ater blivit
mindre omfattande. Huvuddelen av kommu-
nernas upplaningsokning har skett pi obli-
gationsmarknaden, savidl genom utgivande
av egna obligationer som genom de kom-
munala mellanhandsinstituten. Kapitalmark-
nadsinstitutens reversldngivning minskade
foljaktligen andelsmissigt, sisom tabell 5: 4
visar.

Affirsbankernas finansiering av bostads-

Tabell 5: 4. Upplaning pa kreditmarknaden
fordelad pa finansobjekt 1957—1969.

Procentuell férdelning.

1957— 1961— 1965—
1960 1964 1969

Kommuner

Léan i affirsbankerna

m. m, 91510 5
Langfristiga obligationer —2 35 28
Reverslan m. m. i kapi-
talmarknadsinstituten 93 5y 67

Summa 100 100 100

Bostdder
Bostadsbyggnadskrediter
i affirsbankerna S 8 9
Kortfristiga obligations-
lan 9 — —
Langfristiga obligations-
lan 275 Al 61
Reverslan m. m. i kapi-
talmarknadsinstituten 59 41 30
Summa 100 100 100
Naringsliv
Lan i affirsbankerna 52 48 35
Kapitalmarknaden 48 52 65
Darav:
Langfristiga obligations-
och forlagslan L | 26
Aktier 14 15 13
Reverslan m. m. i kapi-
talmarknadsinstituten 29 - 16 26

Summa 100 100 100
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byggandet genom utestiende byggnadskre-
diter okade kontinuerligt. Lingre tidsserier
for de ovriga kreditinstitutens byggnadskre-
ditgivning saknas. Ridknat Over en ldngre
period bor dock utbetalningar och avlyft
av byggnadskrediter 6ka i samma takt. Aven
bostadsfinansieringen har under 60-talet i
storre utstrickning #n tidigare skett via ob-
ligationsmarknaden. Detta aterspeglar All-
minna pensionsfondens vixande betydelse
och de 6vriga kapitalmarknadsinstitutens an-
delsminskningar, men kan ocksa samman-
hinga med strukturfordndringar i bostads-
byggandet.

Tabell 5: 5. Sektorfordelning av upplaningen
1957—1969.

Nettobelopp, milj.kr.

Niringslivets kreditbehov har Okat kraf-
tigt under en rad av &r, savil i absoluta be-
lopp som i forhéllande till investeringarna.
Det externa finansieringsbehovet har i okad
utstrickning tillgodosetts pa kapitalmarkna-
den, vars andel av uppldningen enligt tabell
5: 4 okade frdn 48 % 1957-1960 till inte
mindre dn 65 % 1965-1969. Denna utveck-
ling finner sin forklaring huvudsakligen pé
efterfragesidan, eftersom behovet av rorelse-
krediter kan forutsittas ha okat mindre kraf-
tigt n finansieringsbehovet for de fasta in-
vesteringarna. Lagerinvesteringarna har sa-
lunda i genomsnitt minskat nagot i forhal-

pa kreditmarknaden och p& delmarknaderna

Avrundade arsgenomsnitt resp. procentuell fordelning.

1957—1960 1961—1964 1965—1969
Milj.kr. % Miljkr. % Milj.kr. %%
Kreditmarknaden totalt*
Staten 1400 28 — 100 —2 2 250 14
Kommuner 250 @) 900 (12) 1350 (10)
Bostider 2 000 (53) 3450 47) 6 600 (50)
Niringsliv 1500 (40) 3 050 (41) 5300 (40)
Summa 5150 100 . 7300 100 15 500 100
Langfristiga obligationer och
forlagsbevis (a)
Staten 600 49 400 13 1100 18
Kommuner 0 -— 300 10 400 >
Bostédder 550 45 1750 37 4050 57
Niringsliv 100 6 600 20 1400 20
Summa 1250 100 3050 100 6950 100
Aktier (b)
Naringsliv 200 100 400 100 700 100
Kapitalmarknadsinstitutens
reversldn m. m. (c)
Staten 0 2 — 100 4 0 —
Kommuner 250 13 500 22 900 21
Bostader 1150 62 1 400 61 1950 47
Niringsliv 400 23 500 21 1350 32
Summa 1 800 100 2 300 100 4200 100
Kapitalmarknaden totalt (a+b--c)
Staten 600 19 300 5 1300 11
Kommuner 250 T 800 14 1300 11
Bostidder 1700 52 3150 54 6 000 50
Naringsliv 700 22 1 500 27 3 400 28
Summa 3 250 100 5750 100 12 000 100
1 Procenttal inom parentes anger fordelningen exkl. staten.
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lande till produktionen. Affirsbankernas an-
del av utbudet pa kreditmarknaden har un-
der 60-talet minskat nigot, men detta for-
klarar inte i och for sig en s& kraftig minsk-
ning av deras kreditgivning till niringslivet
som tabell 5: 4 visar. Affirsbankernas kre-
ditgivning har i okad grad inriktats pa bo-
stadsfinansiering med en motsvarande an-
delsminskning for deras kreditgivning till ni-
ringslivet. Naringslivets upplaning pa obliga-
tionsmarknaden Okade markant, sisom
framgér av tabellen, medan aktiefinansie-
ringen andelsmissigt minskade nigot. »Ni-
ringslivet» i nationalrikenskaperna och kre-
ditmarknadsstatistiken utgér en ganska hete-
rogen sektor, i vilken bl. a. industri, handel
och jordbruk ingar. Industrin svarar for en-
dast en mindre del av den hir redovisade
upplaningen. I kapitel 4 har visats att for-
hillandet mellan eget kapital och langfris-
tig upplaning inom industrin icke obetyd-
ligt har fGrsimrats sedan i bdrjan av 60-
talet.

Upplaningen pad marknaden i sin helhet
och pa olika delmarknader sammanfattas i
tabell 5:5. Om man bortser frin statens
upplaning kan konstateras att fordelningen
av kreditresurserna dndrades avsevirt i bor-
jan av 60-talet men att denna sedan dess har
varit ungefdr ofrindrad. Bostadssektorns
uppldningsandel har legat pa en ligre nivd
dn dessforinnan och kommunernas och ni-
ringslivets andelar har ckat. Kommunernas
relativt 6kade upplaning kommer till uttryck
i en O6kad upplining pd obligationsmarkna-
den men framfor allt niringslivets obliga-
tionslan har okat avsevirt. Uppldningen pi
obligationsmarknaden har under den under-
sokta perioden ungefir femdubblats, medan
upplaningen pa aktiemarknaden och kapi-
talmarknadsinstitutens ldngivning har okat
betydligt léngsammare. Aven p& den sist-
nimnda marknaden har kommunernas an-
del okat kraftigt under 60-talet. Under se-
nare &r har ytterligare en andelsforskjutning
intriffat. Naringslivets upplining Okade
nidmligen medan en motsvarande minskning
av bostadssektorns uppléning #gde rum.
Statens och kommunernas sammanlagda
uppléningsandel pd kapitalmarknaden har
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hallit sig tdmligen konstant.

5.3 Strukturférindringar i utbudet pd
kreditmarknaden '

Foridndringarna i kreditgivningsmonstret har
motsvarats av fordndringar i marknadens
utbudsstruktur. I tabell 5: 6 visas utveck-
lingen for de olika kreditinstitutens och all-
miéinhetens andelar av den totala, kreditgiv-
ningen. Inldningen i bankerna har utveck-
lats ldngsammare dn forsékringssparandet
och dirmed minskade utbudsandelen for ba-
de affirsbankerna och andra banker. Andra
bankers (postbanken, sparbankerna och
jordbrukskassorna) sammanlagda kreditgiv-
ning okade nagot ldngsammare #n affirs-
bankernas. Bilden for utbudsandelarna .do-
mineras givetvis helt av AP-fondernas snab-
ba tillvixt sedan 1960. Under de f6rsta &ren
kunde fondernas tillviixt inte helt kompense-
ra bortfallet av enskilt forsikringssparande
och det totala forsikringssparandets andel
sjonk. Under senare ar okade det enskilda
forsakringssparandet &terigen och andels-
minskningen var obetydlig. AP-fonderna
svarande 1965-1969 for ca !/3 av den totala
kreditgivningen pA marknaden.

Omkring 3/4 av den totala uppliningen pi
kreditmarknaden sker i form av obligations-
eller andra langfristiga 14n och genom emis-
sion av aktier. Kapitalmarknadens andel har

Tabell 5:6. Utldning pa kreditmarknaden:
kreditinstitutens marknadsandelar! 1957—
1969.

Nettobelopp, procentuell férdelning.

1957— 1961— 1965—

1960 1964 1969

Affarsbanker 32 31 28
Andra banker! 34 29 24
Enskilda forsakrings-

inrdttningar 24 12 10
Offentliga forsékrings-

inrdttningar 3 22 31
Allméanheten i 6 7

Summa 100 100 100

1 Exklusive riksbanken.
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okat under 60-talet. AP-fondernas utbuds-
andel pa kapitalmarknaden har Okat avse-
virt och har dirigenom #ven inverkat pa de
Ovriga kreditinstitutens utbud och dess for-
delning pd sektorer och utlaningsformer.
I forsta hand skulle man kunna vinta sig
att Ookningen av det langfristiga sparandet
genom tillkomsten av AP-fonderna skulle
medféra att Ovriga kreditinstitut fick en
storre inriktning pa kortfristig kreditgivning.
En jimforelse av kreditgivningsmonstret un-
der forsta och andra hilften av 60-talet med
kreditgivningen 1957-1960 tyder emellertid
pd att en av bankernas traditionella upp-
gifter, nimligen att transformera kortfristigt
sparande till mera langfristig kreditgivning,
har blivit viktigare. Som framgar av ta-
bell 5:7 har sividl utbudet pa kapital-
marknaden som det langfristiga sparandet,

Tabell 5: 7. Transformation av sparande pa
kreditmarknaden 1957—1969.

1 procent av upplaningen p4 kreditmarknaden
exkl, statens uppldning i riksbanken.

till vilket hir riknas forsikringssparande
och allminhetens forvirv av virdepapper,
okat i forhallande till den totala kreditfor-
medlingen (rad 1 och 2). Bankernas utbud
pd kapitalmarknaden Okade relativt under
AP-fondens forsta ar. Under senare ar kom
AP-fondens utbud att dominera Kkapital-
marknaden. Allménhetens kortfristiga spa-
rande i form av inldning i bankerna har
diremot minskat savil i forhéilande till
BNP som i forhallande till det totala utbudet
pi kreditmarknaden (rad 3). Denna utveck-
ling medforde att en vdsentligt storre del
av inliningen i bankerna motsvarades av
langfristig utldning. Kvoten mellan langfris-
tig utlining och inlaning fran allmidnheten
f6r banksystemet i sin helhet 6kade salunda
fran 55 % 1957-1960 till inte mindre &n
81 % 1965-1969 (rad 6). Kvotférindring-

Tabell 5: 8. Kreditinstitutens utldning forde-
lad pa sektorer 1957—1969.

Nettofloden, procentuell fordelning.

1957— 1961— 1965—
1960 1964 1969

1957— 1961— 1965—
1960 1964 1969

1. Summa uppldning pd
kapitalmarknaden 71 83 83

2. Langfristigt sparande:
enskilt och offentligt
forsakringssparande
samt allminhetens
kép av aktier och
langfristiga obliga-
tioner 35 41 45

3. Bankernas utbud pd
kapitalmarknaden 36 42 38
(1—2)

4. Kortfristigt inhemskt
sparande: inlaning i
bankerna 65 63 46

5, Fordndring i banker-
nas stallning gentemot
utlandet 1 8 —2

6. Bankernas transfor-
mation (3: 4) 55 66 81

7. Bankernas transfor-
mation: Korrigerad
for forandringen i
stillningen gentemot
utlandet 3: (4—5) 56 76 78

Affarsbanker

Staten 23 4 10
Kommuner 2 3 3
Bostider 23 27 38
Néringsliv 52 64 49

Summa 100 100 100

Andra banker

Staten o —4 4
Kommuner 9 16 17
Bostader 71 72 60
Niringsliv 13 16 19
Summa 100 100 100
Enskilda forsakrings-
inrdttningar
Staten 24 =2 Ly
Kommuner 6 17 7
Bostader 39 54 53
Niringsliv 31 33 41

Summa 100 100 100

Offentliga forsdkrings-

inrdttningar

Staten 2 9 9
Kommuner o 18 11
Bostédder 2 46 48
Niringsliv S 21 32

Summa .. 100 100
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arna dr nagot missvisande, efiersom inla-
ningen i bankerna endast utgor den inhems-
ka delen av likviditetsmingden. Under 50-
talets senare ar forbattrades bankernas stiill-
ning gentemot utlandet, vilket aterspeglas i
inldningen. Likasd intrdffade en avsevird
forsdmring av stillningen gentemot utlandet
1965-1969 med en neddragande effekt pa
den inhemska likviditeten. Om inléningen
korrigeras for dessa fordndringar utvecklas
transformationskvoterna nagot jaimnare (rad
7). Andock kvarstir hojningen av kvoten
under 6C-talet. Kvothdjningen under senare
ar hinfor sig huvudsakligen till affdrsban-
kernas omfattande obligationskép i samband
med omfordelningen av deras kreditgivning
till bostadssektorn.

Kreditgivningen till kommunerna, bostads-
sektorn och niringslivet har under 60-talet
Okat i ungefir samma takt. Fordelningen
av de olika kreditinstitutens utlaning till
dessa sektorer har dock undergatt avsevir-
da forindringar i samband med forskjut-
ningen av efterfragan mot kapitalmarkna-
den. Allménna pensionsfonden har blivit en
allt viktigare utbudsfaktor, men dess fordel-
ning av utbudet till olika sektorer har varit
i stort sett konstant. Omfdrdelningen har
ddrigenom huvudsakligen skett inom de 6v-
riga kreditinstituten. Affdrsbankernas bo-
stadsfinansiering har, som ndmnts, okat till
inte mindre dn 38 % av deras totala kredit-
givning 1965-1969 medan Ovriga bankers
bostadsfinansiering har minskat andelsmis-
sigt. Ovriga bankers kreditgivning till né-
ringslivet okade ddremot, vilket kan ses som
ett tecken pa den 6kande konkurrensen mel-
lan olika typer av banker som har borjat bli
framtridande under senare ar. Inte minst
tillkomsten av den nya banklagstiftningen
torde hirvid komma att spela en viktig roll.
Aven de enskilda forsdakringsinrdttningarnas
kreditgivning till néringslivet har okat an-
delsmissigt. I tabell 5: 8 redovisas kredit-
institutens kreditgivning sektorfordelad. For-
delningen av kreditinstitutens utbud pa lan
och obligationskop har forandrats endast
obetydligt under 60-talet. De enskilda for-
sakringsinrittningarnas obligationskop har
dock blivit storre.
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6 Kreditmarknaden 1975

En framskrivning av efterfragan och utbud
pa kreditmarknaden till 1975 maste bli tim-
ligen osdker. Inneborden av langtidsutred-
ningens allokeringsalternativ for kreditmark-
naden kan dirfor endast anges i grova drag.
Som framgar av restposterna i tabell 2 i ap-
pendixet dr anpassningen mellan det finan-
siella sparandet enligt rikenskaperna och de
finansiella transaktionerna enligt kredit-
marknadsstatistiken bristféllig. En viss kal-
kyl for inkomstfordelningen och forsorj-
ningsbalansen dr ocksd i princip forenlig
med olika kalkyler for kreditgivningen. Som
papekats i inledningen kan kalkylerna for
det finansiella sparandet inom olika sektorer
av samhillsekonomin tyda pa spidnningar av
olika slag, t.ex. mellan konsumtionsefter-
fragan och utrymmet for privat konsum-
tion, eller mellan foretagssparandet och mal-
sittningen betridffande fOretagens investe-
ringar. Berdkningarna for det finansiella spa-
randet och kreditgivningsmonstret bor dir-
for inte utan vidare betraktas som indika-
tioner pa en sannolik eller optimal utveck-
ling. For att ange osdkerheten kan det vara
lampligt att i det foljande redovisa vissa al-
ternativa viarden for efterfragan och utbudet
pa kreditmarknaden.

Frédgan huruvida forindringar i efterfra-
gan pa kreditmarknaden kommer att krdva
en anpassning fran kreditinstitutens sida be-
lyses med hjilp av den kreditmarknadskal-
kyl vars virden huvudsakligen ligger inom
det intervall som utgdrs av de nyss namnda
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alternativen. Ett speciellt problem utgor
bedomningen av allménhetens likviditet un-
der kalkylperioden. I kalkylen bortses fran
konjunkturbetingade likviditetsforandringar.
Allménhetens inlaning i bankerna synes un-
der 60-talet ha varit ldgre i forhallande till
bruttonationalprodukten &n i slutet av 50-ta-
let och det dr svart att ndrmare ange vilken
utveckling av den reala likviditetskvoten
som kan betraktas som sannolik eller opti-
mal. Kalkylerna for bankinléningen och for
bankernas kreditutbud, och darmed omslut-
ningen av kreditmarknadsbalansen, bor gi-
vetvis vara konsistenta.

6.1 Kreditmarknadskalkyl

Kreditmarknadskalkylen i tabell 6: 1 utgar
fran utredningens grundkalkyl betrdffande
bytesbalansen och kapitaltransaktionerna
med utlandet. Det dr inte mojligt att med
utgangspunkt fran dessa forutséttningar ge
nagon siffra for valutareservens tillvéxt,
men en viss forbittring kan forvédntas ske.
Forbittringen av bankernas stillning gent-
emot utlandet paverkar inte ndmnvirt be-
rikningen av efterfrigan och utbudet pa
den inhemska kreditmarknaden. Detta gil-
ler dven kapitaltransaktionerna med utlan-
det.

Statens budgetutveckling berdknas med-
fora ett upplaningsbehov pa ca 5 miljarder
kr. 1975. For kalkylperioden i sin helhet
innebdr detta en avseviard andel av den to-
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Tabell 6: 1. Kreditmarknadskalkyl for 1975.

Milj.kr., 16pande priser. Arsgenomsnitt 1965—1969.

Efterfragan Utbud
1965— 1965—
1969 1975 1969 1975
Staten 2250 5000 (alt. S max.) Riksbanken 1 000 1 600
3 000 (alt. S min.) Affirsbanker 4050 7 400 (alt. Ab max.)
Kommuner 1350 4 500 (alt. K max.) 6 400 (alt. Ab min.)
3 000 (alt. K min.) Ovriga banker 3550 6 400 (alt. Ob max.)
Bostader 6 600 9 500 5700 (alt. Ob min.)
Niringslivet 5300 10 500 (alt. N max.) Enskilda forsak-
9 500 (alt. N min.) ringsinrdttningar 1 500 2 400
Offentliga for-
sakringsinritt-
ningar 4400 10700
Allménheten 1 000 1 000
Summa 15500 29 500 (max.) Summa 15 500 29 500 (max.)

tala efterfrigan pa kreditmarknaden och
dven om Kkalkylsiffran Overensstimmer med
berdkningarna for Ovriga sektorer av sam-
hillsekonomin torde man kunna betrakta
den som ett maximivarde (alt. S max.) Kon-
junkturutvecklingen och den didrav foran-
ledda finanspolitiken skulle kunna medfora
att statens upplaning kan hallas nere till
sig 3 miljarder kr. (alt. S min.). Dessa vir-
den sitts in i kreditmarknadskalkylen, ta-
bell 6: 1. Kommunernas uppldning har be-
rdknats till ca 4,5 miljarder kr. Detta skulle,
som ndmnts, innebdra en avsevdrt hojd
lanefinansiering av deras investeringar (alt.
K max). Om lanefinansieringen skulle upp-
g4 till samma andel av investeringarna som
under 60-talet skulle upplaningen nedbring-
as till ca 3 000 milj. kr. (alt. K min.). De tva
maximiviardena (S max. och K max.) sva-
rar mot forutsdttningarna betriffande in-
komst- och utgiftsutvecklingen fér den of-
fentliga sektorn i sin helhet. Ddremot skulle
fordelningen av den offentliga sektorns upp-
laning mellan staten och kommunerna kun-
na bli annorlunda.

Beridkningen av bostadssektorns finansie-
ringsbehov utgdr fran utredningens grund-
kalkyl enligt vilken investeringarna mins-
kar med 2 % i volym éarligen. Som utgangs-
punkt for berdkningen av statens bostads-
langivning skulle man kunna utgd fran rela-
tionen under 60-talet, dvs. 17 % av investe-
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ringarna finansieras (netto) av staten. Sta-
tens ldngivning skulle da uppga till ca 2
miljarder kr. 1975. Statens sammanlagda ut-
betalningar av lan till bostadssektorn kan
dock forvintas uppga till avsevart storre
belopp, vilket frimst sammanhinger med
Okningen av paritetslanen. Berikningarna
for dessa dr mycket osdkra eftersom betal-
ningarna forutom av bostadsinvesteringar-
nas volym- och prisutveckling dven blir be-
roende av rinteliget och byggkostnadernas
relativa utveckling. En annan osikerhets-
faktor #r det tidigare nimnda forhallandet
att bostadsfinansieringen under senare ar
forutom sjilva ligenheterna dven kommit
att omfatta vissa miljoinvesteringar. Denna
forskjutning i finansieringsforhallandena
kan forvintas fortsidtta. Upplaningen pa kre-
ditmarknaden 1975 uppskattas till 9,5 mil-
jarder kr.

Niringslivets uppldning berdknas med
ledning av fordndringen i sjdlvfinansieringen
och under forutsdttning att likviditeten ut-
vecklas trendmaissigt (alt. N max.). Vid en
investeringstillvixt enligt grundkalkylen pa
6,2 % per ar och under forutsittning att
foretagens vinstandel fOrblir of6randrad
jamfort med 1965-1969 sjunker som nimnts
sjdlvfinansieringen med 5 procentenheter.
Forutsdtter man 4 andra sidan att sjdlv-
finansieringen inte kommer att understiga
den relativt liga nivdn for 1966-1968 (se

39




diagram 4: 1) kriaver investeringskalkylen att
vinstandelen okar med 1 procentenhet. Fo-
retagens upplaning pa kreditmarknaden blir
i detta fall mindre (alt. N min.). En for-
dndring i faktorinkomstférdelningen skulle
givetvis aterverka pa Ovriga sektorers spa-
rande och upplaningsbehov. Aven hushal-
lens upplaning forvintas oka. Efterfrégan
hénfor sig huvudsakligen till finansieringen
av egnahem och kop av varaktiga konsum-
tionsvaror. Statistiken @r dock ganska ofull-
standig och tillater inte nagon sifferméssig
precisering. I kreditmarknadsmatriserna in-
gar hushallens upplaning i restsektorn »né-
ringslivet». Dess andel torde vara liten.

I kreditmarknadskalkylen dr efterfragan
och utbud per definition lika stora. Vid en
given fordelning av det finansiella och mo-

etdra sparandet kan kalkylens omslutning
variera beroende pa vilken likviditetsutveck-
ling (och darmed kreditutbud for bankerna)
man forutsitter. I tabell 6: 1 motsvaras sa-
lunda maximialternativet for efterfragan av
ett maximialternativ for allménhetens bank-
inlaning, sdsom skall beskrivas i féljande
avsnitt. Forutsitter man en l&ngsammare
likviditetstillvixt minskar dven det berdk-
nade utbudet for bankerna och nedjusteras

efterfragesiffrorna for de sektorer inom vil-
ka likviditetsforandringar ar av betydelse.
Fragan huruvida reell balans foreligger kan
frimst bedomas med utgangspunkt fran lik-
viditetsutvecklingen. Motsvaras allménhe-
tens likviditetspreferenser inte av den be-
raknade kreditefterfrigan foreligger ett ef-
terfrage- eller utbudsoverskott pa kredit-
marknaden.

6.2 Allminhetens likviditet: kalkyl for
inlaningen i bankerna

Med inlaning i bankerna — penningmangden
i vid mening — avses i det foljande riks-
bankens utelopande sedlar samt inlaningen
i affdrsbanker, sparbanker, jordbrukskassor
och postbanken. Utvecklingen av bankin-
laningen bedoms med utgénspunkt fran re-
lationen mellan BNP-tillvixten och 6kning-
en av insdttarnas tillgodohavanden i ban-
kerna. Kvoten mellan tillgodohavanden och
BNP utgor ett grovt matt pa den reala likvi-
diteten inom samhillsekonomin och varierar
kraftigt med konjunkturutvecklingen. Ut-
vecklingen av den reala likviditetskvoten
framgér av diagram 6: 1.

Diagram 6:1. Real likviditet 1957—1969. Inlaning i bankerna i procent av BNP
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_Anm: Uppgifter om bankinl3ningen i appendix, tabell 5.
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Tabell 6: 2. Inlaningens BNP-elasticitet 1957—1968.

Transaktionsmedel
Sedlar, postgiro exkl. kapitalrdkning

samt affdrsbankernas checkrikning 0,83

Kortfristig inldning

Postbanken, jordbrukskassor exkl.
kapitalrikning samt affirsbankernas
uppsidgnings-, girokapital- och spar-
kasserdkning 0,75
Kortfristig inldning

Endast affarsbanksrakningar 0,54

Ldngfristig inldning

Postgirots kapitalrikning, jordbrukskas-
sornas kapitalrikning, sparbankerna, af-
firsbankernas depositions-, kapital- och
kapitalsamlingsrikningar samt sparrdk-

ning 0,99
Ldngfristig inldning

Endast affarsbanksridkningar 1,02
Inldning i samtliga banker 0,92

Anm. Fram till 1968 mojliggjorde bankstatistiken denna uppdelning av inldningen pa grupper av
rakningar. Den 4r mera Andamalsenlig 4n den gruppering som anvénds i kalkylen for 1975 (tabell 6: 4)

I en forsta ansats beriknas inlaningsut-
vecklingen med hjilp av sambandsekvatio-
ner.! Kalkylen avser dels penningmingden
i sin helhet, dels inlaningen for olika grup-
per av inléningsrikningar och hos olika
banksektorer. Vissa teoretiska invindningar
kan resas mot de ekvationer som hir kom-
mer till anvindning. De aterspeglar namli-
gen det kombinerade resultatet av allménhe-
tens likviditetspreferenser, penningpolitiken
och bankernas beteende. Ekvationerna &r
indd anvdndbara prognosinstrument och
osikerheten i skattningarna &r betydligt
mindre 4n om man skulle forsdka hirleda
inléningen direkt ur framskrivningar av hus-
héllens och Gvriga sektorers finansiella spa-
rande.

Inldningsstatistiken tillater inte nagon till-
forlitlig fordelning pa sektorer. Detta &ér en
allvarlig brist eftersom betydande forskjut-
ningar i inlaningsandelarna har dgt rum,
vilka endast till en del kan kartliggas. In-
laningsutvecklingen for olika insdttarkate-
gorier visar ocksd betydande skillnader un-
der konjunkturforlopp och pa lingre sikt.
Trots att hushallens sparkvot har minskat
svarar hushillen for en storre och vixande
andel av inldningen i bankerna. Foretagens
inlining synes diremot ha minskat nagot
i forhallande till deras omséttning, rdknat
over en ldngre period.

Inldningen fyller olika behov. Dels funge-
rar den som transaktionskassor (sedlar,
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checkrikningar), dels har en 0kad andel av
hushéllsinldningen fungerat som malsparan-
de. I den man inlaning frimst utgor ett pla-
ceringsalternativ blir ridntan av storre bety-
delse. Den langfristiga inlaningen har Okat
betydligt snabbare dn den kortfristiga sasom
elasticitetstalen i tabell 6:2 visar. En viss
overforing har ocksa skett fran kortfristiga
till 1angfristiga rdkningar, vilket framst for-
klarar det laga elasticitetstalet for kortfris-
tig inldning i affdrsbankerna. Grupperingen
av inlaningsrakningarna i tabell 6: 2 kan en-
dast goras fram till 1968. Inlaningsrik-
ningarna grupperas efter den formella upp-
sagningstiden och darmed korresponderande
rintesatser. Skillnaderna i elasticiteten for
de olika inlaningsgrupperna behover inte
i och for sig uppfattas sa att inlaningen har
blivit langfristigare, utan kan framst ses som
ett tecken pa att inséttarna har blivit mera
rantemedvetna och forbittrat sin finansiella
planering.

Under den period for vilken genomsnitts-
viardena berdknats, fordes omvaxlande en
expansiv och restriktiv penningpolitik med
atfoljande fordndringar i den reala likvidi-

1 Ekvationerna skattar inldningens s. k. BNP-
elasticitet, dvs. kvoten mellan procentuella
forandringar i inldningsstocken och i BNP. I
Finansiella langtidsperspektiv (SOU 1967: 6)
redogors for ett flertal ansatser, i vilka ett storre
antal forklarande variabler ingér i ekvationerna.
Dessa synes dock inte ge bittre resultat én ekva-

tioner, i vilka endast BNP ingir som forklarande
variabel, sdsom skett har.
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Tabell 6: 3. Differenser mellan faktisk och beriknad inléning i bankerna 1960—1969.

Stillningsuppgifter. Milj.kr.

Kortfristig inldning

Langfristig inl&ning

Summa inléning
(inkl. transak-

Affarsbankerna Ovriga banker Affirsbankerna Ovriga banker tionskassor)
1960 400 600 0 200 100
1961 0 0 — 800 — 100 — 900
1962 100 100 200 0 0
1963 200 200 300 0 700
1964 0 —200 0 — 700 — 300
1965 —100 —100 —1 400 —1 000 —2 500
1966 —100 —100 —1 900 — 500 —1 800
1967 200 0 0 600 2 300
1968 —400 0 3000 1300 7 400
1969 —_— 200 2 300 600 4 900

Anm. Positiva tal innebir att inldningen &r stérre dn trendvirdet. Uppgifterna for den totala inla-
ningen inkluderar dven transaktionskassor. Dessa har vid olika tillfillen kraftigt paverkats av hoj-
ningen av omsittningsskatten. Uppgifterna for den totala inliningen dr darfr inte helt jamforbara
med summan av differenserna for hir redovisade inlaningsridkningar.

For 1969 har all inléning i affdrsbankerna forts till langfristig inlaning”. Grupperingen av inldnings-
rikningarna t. 0. m. 1968 motsvarar den i tabell 6: 2.

tetskvoten. I tabell 6: 3 redovisas differenser
mellan den faktiska och den beriknade inla-
ningen. Inlaningen 1ag i slutet av 1969 allt-
jdmt Over genomsnittet. Enligt hir anvind
definition forelag siledes ett likviditetsver-
skott inom samhillsekonomin. Som fram-
gatt av analysen av hushéllssparandet mins-
kade kvoten for det finansiella sparandet
inte obetydligt 1968 och 1969. Tabell 6: 3
tyder emellertid inte pa ndgon forsimring av
inlaningsutvecklingen i forhallande till tren-
den under 60-talet. En stor del av inlinings-
©Okningen 1968 hanfor sig till foretagen, men
for 1969 torde endast en mindre del av »in-
laningsoverskottet» kunna hinforas till des-
sa. Foretagen beriknas svara for huvudde-
len av forindringarna i inléningen, medan
hushéllen svarar for den storsta inldnings-
andelen. Av tabell 6: 3 framgar att de stor-
sta relativa foréindringarna i inldningen sker
pa affirsbankernas langa rékningar. Okad
konkurrens fran Gvriga banker pa utldnings-
och inldningsmarknaderna skulle darfor
kunna ha till foljd att dessa bankers inlaning
blir mera instabil.

Omlédggningen av bankstatistiken vid ars-
skiftet 1968/1969 nodvandiggor en omgrup-
pering av inlaningsrikningarna. Genom
sammanslagningen av inlaningsrikningarna
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i affirsbankerna har viss information gatt
forlorad och behovet av en forbittrad inla-
ningsstatistik har blivit innu mera kinnbart.

De i tabell 6: 4 redovisade elasticiteterna
kommer till anvidndning vid kalkylen for
1975. Enligt sambandsekvationerna sjunker
inldningen i bankerna frdn i genomsnitt
67 % av bruttonationalprodukten 1963-
1969 till endast 63 % 1975. Detta kanske
kan betraktas som ett minimum. Som fram-
gitt var ndmligen den reala likviditeten

Tabell 6: 4. Inlaningens BNP-elasticitet (mini-
mikalkyl for 1975). ;

Sedlar
Riksbankens uteldpande sedlar 0,64
Transaktionsmedel
Sedlar, postgiro exkl. kapitalrikning 0,60
Kortfristig inldning i évriga banker
Postbanken, jordbrukskassor exkl. kapital-
rakning 0,84
Ldngfristig inldning i ovriga banker
Postgirots kapitalrdkning, jordbrukskassor-
nas kapitalrikning, sparbankerna 0,93
Inldning i affdrsbankerna
Samtliga rdkningar 0,98
Anm. Observationsperiod 1957—1969.
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under 60-talet ligre #n i slutet av 50-talet
och enligt hir anvdnd trendframskrivning
skulle kvoten sjunka ytterligare. Ett flertal
faktorer kan ha bidragit till nedgangen i
den reala likviditeten men det &dr osdkert om
dessa faktorer kommer att ha samma inver-
kan framover. Hushallssparandet forsamra-
des under 60-talet men sannolikt blir for-
samringen inte lika stor under kalkylpe-
rioden. En given forsimring av hushalls-
sparandet innebéar for Ovrigt inte i och for
sig att hushéllens inldning i bankerna
minskar. En minskning av nettosparandet
kan ndmligen dven intrdffa om upplaningen
fran bankerna okar kraftigare #n inlaningen.
Under 60-talet steg ocksd rintenivin. En
fortsatt glidning uppéat i samma takt fore-
faller inte sannolik, dven om rintesatserna
kan forvintas ligga pa en relativt hog niva
framover. En betydande osdkerhetsfaktor

vid bedomningen av inldningen blir utveck-
lingen av hushallens likviditetspreferenser.
Utbudet av virdepapper kan hirvidlag bli
av betydelse men dven relativa fordndringar
i avkastningen for olika placeringsformer.
Dessa alternativ bor bl. a. ses mot bakgrund
av foretagens Okande behov av riskvilligt
kapital.

For att markera osédkerheten i kalkylerna
kan det vara lampligt att hir forutom en
undre grins dven ange en Ovre grins for in-
laningen. Négot godtyckligt skulle man da
kunna utgd frin en real likviditetskvot 1975
pi samma nivd som 1963-1969. Detta in-
nebir att den nyss berdknade inléningen
totalt uppjusteras med 6 procentenheter.
Uppjusteringen avser inte samtliga inlanings-
rakningar utan endast den langfristiga in-
laningen. De pa sa sitt berdknade minimi-
och maximivirdena for inlaningsstocken i

Tabell 6: 5. Konsoliderade balanser for banksektorer 1965—1969 och 1975.

Forindringar i tillgdngar och skulder.
Milj. kr. Arsgenomsnitt 1965—1969

Tillgdngar 1965—1969 1975  Skulder 1965—1969 1975
Riksbanken Riksbanken
Stéllning gentemot utlandet — 300 (0) Utelépande sedlar 500 800
Inhemsk kreditgivning 1 000 1600 Ovriga tillgingar och
skulder 200 800
Summa 700 1 600 Summa 700 1 600
A ffdrsbanker Affarsbanker
Stillning gentemot utlandet 0 0 Inléning frdn allmédnheten 3 050 6 500
Inhemsk kreditgivning 4050 7 400 (max.)
(Ab. 5 500
max.) (min.)
6400 Ovriga tillgdngar och
(Ab.  skulder 1 000 900
min.)
Summa 4 050 7 400 Summa 4 050 7 400
Ovriga banker Ovriga banker
Inhemsk kreditgivning 3550 6400 Inlaning fran allmédnheten 3 150 5900
(Ob. (max.)
max.)
5 700 5200
(Ob. (min.)
min.)
Ovriga tillgadngar och
skulder 400 500
Summa 3 550 6 400 Summa 3 550 6 400

Anm. Utforligare balanser for 1958—1969 aterfinns i appendix, tabell 6.
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bankerna ridknas om till nettofloden 1975.
Inléningssiffrorna sétts sedan in i konsoli-
derade balanser for afférsbanker och &vriga
banker (tabell 6:5). I dessa balanser sam-
manfattas forandringar i samtliga tillgangar
och skulder. Med utgangspunkt fran balan-
sernas utveckling under 60-talet hirleds in-
laningskalkylen tiil motsvarande utbud pa
kreditmarknaden (alt. Ab max; alt Ab min;
alt Ob max; alt. Ob min).

Bankernas kreditutbud ingar i kreditmark-
nadskalkylen (tabell 6: 1). Som framgar av
denna kalkyl motsvaras efterfragan av ett
maximiutbud for bankernas del. I ett sidant
lage kan ridntan komma att ligga pa en re-
lativt hog niva. En relativt hog réanteniva
kan ocksa bli nodvindig om betalningsba-
lansens utveckling under de narmaste éren
skulle krdva en omfattande uppléning utom-
lands.

6.3 Kreditinstituten och forandringarna
i efterfragan

Kreditmarknadskalkylen i tabell 6: 1 anger
hur den totala efterfragan och utbudet pa
marknaden kan utvecklas under vissa forut-
sdttningar. Den totala omslutningen i denna
balans kan variera beroende pa det finan-
siella sparandets fordelning och likviditetsut-
vecklingen. I det foljande gors ett forsok
att narmare belysa huruvida balans forelig-
ger pa de olika delmarknaderna och pa vil-
ket sdtt kreditinstituten kan forviantas an-
passa sin kreditgivning till forskjutningarna
i kreditefterfragan. Som beskrivits i kapitel
5 har efterfragan under 60-talet undergatt
betydande fordndringar. Aven fram till 1975
kan utvecklingen komma att stédlla hoga
krav pa kreditinstitutens anpassningsfor-
maga. I tabell 6: 6 redovisas dels kreditgiv-
ningsmonstret for 1965-1969, dels en tank-

Tabell 6: 6. Kreditmarknadsmatris 1965—1969 och 1975

Milj. kr., I6pande priser.
1965—1969 (arsgenomsnitt)

Staten Kommuner Bostdder Niringsliv.  Summa
Riksbanken 900 0 50 50 1 000
Affarsbanker 400 150 1 500 2 000 4 050
vriga banker 150 600 2100 700 3 550
Enskilda forsdkringsinratt-
ningar 0 100 800 600 1 500
Offentliga forsakringsinratt-
ningar 350 500 2 150 1 400 4 400
Allmédnheten 450 0 0 550 1 000
Summa 2 250 1350 6 600 5300 15 500
1975
Staten Kommuner Bostdder Naringsliv ~ Summa
Riksbanken 1 400 0 0 0 1 400
Affarsbanker 900 300 2 000 3 800 7 000
. (600) (200) (2 700) (3 500)
Ovriga banker 500 1 500 2 600 1400 6 000
(200) (1 000) (3 600) (1 200)
Enskilda forsikringsinritt-
ningar 0 500 900 1 000 2 400
(200) (1 200) (1 000)
Offentliga forsdkringsinritt-
ningar 800 1 700 4 000 4200 10 700
(800) (1 200) (5 300) (3 400)
Allmédnheten 400 0 0 600 1 000
Summa 4 000 3 500 10 000 11 000 28 500
(3 400) (2 600) (12 800) (9 700)

Anm. Siffrorna inom parentes anger kreditinstitutens utbud till olika sektorer enligt monstret 1965—
1969.
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bar fordelning av efterfragan och utbudet
1975. Sjdlvfallet kan man tdnka sig minga
alternativa framskrivningar. Tabellen anger
dock nagra viisentliga drag i utvecklingen.

Syftet med denna kalkyl &r att ange for-
dndringarna i kreditmarknadsstrukturen.
Denna aspekt kan i viss man studeras obe-
roende av de mera stringenta krav pa konsi-
stens som behover stillas i anslutning till
kreditmarknadskalkylen i tabell 6: 1. Pa ef-
terfragesidan redovisas salunda négot ligre
siffror for den offentliga sektorns uppla-
ning. For niringslivet visas ddremot en né-
got hogre siffra. Totalt ligger efterfragan
mellan tidigare presenterade maximi- och
minimivirden och detta giller dven for ban-
kernas kreditutbud. Differensen mellan kal-
kylvirdena i tabell 6: 1 och 6: 6 skulle kun-
na intraffa ifall hushallens inkomstandel av
BNP okar jimfort med vad som forutsattes
tidigare. Foretagens upplaningsbehov skulle
didrmed Oka ytterligare. Dessutom skulle i
detta lige ett inflationsgap kunna uppsta.
En ytterligare hdjning av skattekvoten skulle
vidare minska statens och kommunernas
upplaningsbehov.

Siffrorna i matrisen for 1975 anger en
majlig anpassning av kreditinstitutens utbud
till efterfrigan. Siffrorna inom parentes an-
ger fordelningen av utbudet enligt monstret
1965-1969. En jimfoérelse mellan den hdr
antagna utbudsfordelningen och den tidi-
gare fordelningen anger da behovet av for-
4ndringar i utbudet. Som framgar skulle vid
oforindrat utbudsmonster den offentliga
sektorn och niringslivet bli underforsorjda,
medan ett overskott skulle uppsta for bo-
stadsfinansieringen. Kalkylen tyder pa att
affirsbankernas bidrag till finansieringen av
statens budgetunderskott och bostadsbyg-
gandet sammanlagt kan komma att minska
nigot i forhéllande till deras utlaning till
ovriga sektorer. Aven ovriga bankers kredit-
givning kan komma att omfordelas fran bo-
stadsfinansiering till kreditgivning till staten
och kanske framst till kommunerna. Kalky-
len tyder pi en avsevird andelsdkning av
niringslivets kreditefterfrigan. Under 60-ta-
let har foretagens okade upplaning huvud-
sakligen skett pd kapitalmarknaden och en

SOU 1971:7

fortsatt absolut men #ven relativ okning av
den externa finansieringen kommer framst
att ske pa kapitalmarknaden. Av denna an-
ledning synes det befogat att rikna med att
en forhallandevis begrinsad del av den kre-
ditkapacitet som frigors i bankerna genom
ddmpningen av bostadsbyggandet gér till nd-
ringslivet. Vidare kan den nya banklagen i
kombination med en fortsatt skdrpning av
konkurrensen pa inlénings- och utlénings-
marknaderna forutsittas medfora att affirs-
bankernas omfordelning av sin kreditgivning
till niringslivet blir ndgot mindre markant
dn de Ovriga bankernas.

En central faktor i bedomningen av ut-
vecklingen pa kreditmarknaden blir Allmén-
na pensionsfondens fortsatta snabba tillvixt
och den relativa kningen av dess kreditgiv-
ning till niringslivet. Aven om affirsban-
kernas andel av niringslivets finansiering
okar medfor utvecklingen sannolikt #nda
att en okad andel av niringslivets kreditbe-
hov kommer att tillgodoses hos Allménna
pensionsfonden, antingen direkt eller via
mellanhandsinstitut. For kreditmarknaden i
sin helhet borjade en omférdelning fran bo-
stadsfinansiering till kreditgivning till néd-
ringslivet iga rum i mitten av 60-talet. Den-
na omfordelning kom till stdnd medan pen-
sionsfondens placeringar sektorvis skedde
enligt i stort sett oforiindrat monster. Mark-
nadens elasticitet visade sig genom de Ov-
riga kreditinstitutens anpassning till efter-
frigan. Den hir forutsedda relativa Ok-
ningen av pensionsfondens kreditgivning till
niringslivet har inte endast en kvantitativ
allokeringsaspekt, utan bor ocksd ses mot
bakgrund av att strukturforindringarna in-
om niringslivet i kombination med en sjun-
kande sjilvfinansiering medfor ett dkat be-
roende av frimst kapitalmarknaden. Dir-
vid kan behov av delvis nya former for All-
minna pensionsfondens kreditférmedling
till niringslivet viantas uppstd. F. n. sker en
Sversyn av pensionsfondens placeringsfor-
mer inom 1968 Aars kapitalmarknadsutred-
ning. Det finns dérfor inte anledning att hér
nirmare gi in pi kvalitativa kreditmark-
nadsproblem som sammanhinger med pen-
sionsfondens tilivaxt.
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7 Sammanfattning

Under forsta hilften av 60-talet 6kade hus-
hallens andel av de totala inkomsterna. Pa-
rallellt hirmed minskade foretagens vinst-
andel, vilket medférde en nedgéng i fore-
tagens sjilvfinansiering. Under senare hilf-
ten av 60-talet synes fordelningen av in-
komster mellan hushéll och fdretag i stort
sett ha stabiliserats. Foretagens sjilvfinan-
sieringsgrad fortsatte emellertid att minska,
om in inte lika kraftigt som tidigare.

Fordelningen av inkomsterna mellan hus-
hallen och foretagen forutsitts under de
kommande aren i genomsnitt bli densamma
som 1965-1969. Hushéllens andel 14g 1969
under detta genomsnitt, vilket innebir att
deras sammanlagda inkomster mellan 1969
och 1975 okar i nagot hogre takt in brutto-
nationalprodukten. Dirtill kommer att sys-
selsittningen inom den offentliga sektorn
fortsitter att 6ka snabbare 4n inom den pri-
vata sektorn. Inklusive arbetsgivaravgifterna
forutses hushallens inkomster nominellt 6ka
med 8,6 % per ar medan bruttonational-
produkten okar med 8,5 % per ar (3.8 %
per ar i volym). Priserna beriknas oka i
samma takt som under 60-talet.

I langtidsutredningen har forutsatts att in-
vesteringarna inom niringslivet, i forsta
hand inom exportndringarna, okar kraftigt.
Under de nyss angivna forutséttningarna be-
triffande vinstutvecklingen skulle investe-
ringstillvixten for foretagen leda till en icke
ovisentlig ytterligare nedgang av sjilvfinan-
sieringen. FOr niringslivet som helhet be-
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riknas nedgangen i sjilvfinansieringsgraden
1975 uppgé till ca 5 procentenheter, jim-
fort med 1965-1969. For industrin tyder
kalkylerna pa en betydligt storre nedging
i sjilvfinansieringsgraden. I ett sidant lige
blir en visentlig uppgift for den ekonomiska
politiken att tillgodose foretagens behov av
extern finansiering, antingen pa den inhems-
ka kreditmarknaden eller utomlands.

Relationen mellan det egna kapitalet och
laneskulderna torde ha forsimrats inom
samtliga industribranscher under 60-talet.
Vira berikningar tyder pd en fortsatt for-
simring under den kommande S5-arsperio-
den. I detta ldge dr det av vikt att foretagens
finansieringsmojligheter eller 16nsamhetsbe-
domningar inte utgdr ett alltfor snavt hin-
der for en snabb tillvixt av investeringarna.
Speciellt giller detta om investeringsupp-
svinget under de nidrmaste aren skulle be-
hova ske samtidigt som en viss dimpning
av den internationella konjunkturen ager
rum. Den ekonomiska politiken stills da in-
for uppgiften att dels framja tillgdngen pa
riskvilligt kapital, dels genom olika &tgirder
stimulera foretagens risktagande.

Hushallens disponibla inkomster har un-
der senare ar Okat i ldngsammare takt dn i
borjan av 60-talet. Till denna utveckling har
forutom en langsammare tillvixt av brutto-
nationalprodukten bl. a. bidragit den nyss-
niamnda stabiliseringen av féretagsvinsternas.
andel och en avsevird Okning av skattekvo-
ten. Den senare hidnfdr sig huvudsakligen
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till kommunernas héjda utdebitering. Under
senare ar har hojningarna uppgatt till ca 80
ore per ar. Okningen av den privata kon-
sumtionen har under dessa forhallanden del-
vis gatt ut dver hushallssparandet. Sparkvo-
ten har sjunkit kontinuerligt sedan 1965.
Ett flertal faktorer kan ha bidragit till att
minska sparbendgenheten. Salunda Okade
inkomstoverforingarna till hushéllen andels-
maissigt. Dessa torde i allménhet leda till
storre konsumtion #n forvéarvsinkomster.
Egna fOretagares inkomster — med storre
sparkvot #n lontagare — har ocksa andels-
massigt minskat. Mojligen har dven en dnd-
ring av sparattityderna dgt rum sedan ATP-
systemets tillkomst.

Den disponibla andelen av hushallens in-
komster beriknas minska ndgot snabbare
an under 60-talet. Denna utveckling hanfor
sig dels till en langsammare tillvdaxt av in-
komstoverforingarna dn hittills, dels till en
fortsatt 6kning av skattekvoten. I berdkning-
arna har fOrutsatts att de statliga skatte-
skalorna enligt 1970 ars reform tillimpas
utan ytterligare #dndringar. Hojningen av
mervirdeskatten till 16,3 % har inrdknats.
Kommunernas utdebitering har forutsatts
Oka med 50 Ore per ar. Sparkvoten kommer
dé 1975 att ligga pa en relativt 1ag nivd, om
dn ndgot hogre dn under senare ar. Med
dessa forutsdttningar skulle det, i varje fall
pa ldngre sikt, inte foreligga nagot storre
gap mellan konsumtionsefterfragan och det
konsumtionsutrymme som ingdr i utred-
ningens grundkalkyl (3,3 % per ar i volym).

Detta forhallande, som markant avviker
fran laget vid tidigare langtidsutredningar,
giller utvecklingen pa liangre sikt, da skatte-
trycket gradvis skidrps. P& grund av arbets-
tidsforkortningen under de nidrmaste &aren
blir tillvixten av bruttonationalprodukten,
och didrmed av hushéllens inkomster, ldgre
fram till 1973 &n under senare delen av kal-
kylperioden. I Overensstimmelse harmed
forutsatts i langtidsutredningen #ven en
temporar dimpning av den privata konsum-
tionens tillvixt. Det interna balansldget blir
da i hog grad beroende av det sitt pa vilket
arbetstidsforkortningen slar igenom i lone-
och prisbildningen.
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Om den interna balansen inte krdver na-
gon skédrpning av beskattningen utOver den
som dr inbyggd i kalkylerna kan en viss
minskning av statens finansiella sparande
forutses. Eftersom statens utlaning fortsitter
att vixa innebdr detta att statens upplaning
pé kreditmarknaden blir omfattande. Kom-
munernas utgifter beriknas Oka betydligt
mer #n inkomsterna. Under dessa forhallan-
den uppstar ett kraftigt okat upplaningsbe-
hov fér kommunerna. Okningen av den of-
fentliga sektorns upplaningsbehov bor ses
mot bakgrund av att, som nyss nimnts, det
interna balansliget inte synes krdva nagon
skdrpning av den direkta eller indirekta be-
skattningen. Ur denna synvinkel kan séledes
uppléningsokningen accepteras. Fordelning-
en av skatteintikterna mellan kommuner
och staten samt statsbidragens utformning
kan givetvis inom den givna ramen paverka
kommunernas respektive statens upplaning
pd kreditmarknaden. En klar tendens ir
emellertid att kommunernas beroende av
kreditmarknaden Okar. Om deras utdebite-
ring skulle 6ka mer @n som hidr forutsatts
kan detta enligt ovan framforda bedom-
ning leda till en kompenserande #ndring
av statens direkta eller indirekta skatter.
Skatternas inverkan pa loneutvecklingen har
inte kunnat beaktas i vra kalkyler. En fort-
satt stravan efter inkomstutjimning tende-
rar dock att pressa ned sparkvoten och kan
dirmed dndra forutsittningarna for den in-
terna balansen.

Statens andel av uppldningen pa kredit-
marknaden Okade under senare hilften av
60-talet. Andelen kan komma att 6ka ytter-
ligare framover. Kommunernas upplanings-
andel okade markant i borjan av 60-talet
men under senare ar begriansades deras upp-
laning, vilket har bidragit till den kraftiga
hojningen av utdebiteringen. Aven om ut-
debiteringen fram till 1975 hojs med mer dn
50 Ore arligen, dkar sannolikt kommunernas.
andel av efterfrigan p& kreditmarknaden.
Bostddernas och niringslivets andel av den
totala upplaningen Gkade kraftigt under for-
sta hilften av 60-talet, men har dérefter
minskat négot. Under den kommande 5-
arsperioden berdknas bostadsfinansieringen

47




andelsmissigt minska. Niringslivets andel
vintas bli storre.

Den okade andelen krediter till néringsli-
vet har under 60-talet kunnat dga rum pa-
rallellt med att AP-fondernas placeringsin-
riktning varit i stort sett oforindrad. En viss
omfordelning fran den offentliga sektorn
till ndringslivet har dock dgt rum. Nirings-
livets dkade upplaningsbehov har i visent-
lig utstrickning tidckts pa obligationsmark-
naden, medan affirsbankernas andel av kre-
ditgivningen till néringslivet minskade. Un-
der de kommande éren kan efterfrageut-
vecklingen pa kreditmarknaden medfora att
AP-fondens kreditgivning i nagot storre ut-
strackning gar till néringslivet. Dérvid kan
behov uppsta att, direkt eller genom olika
mellanhandsinstitut, formedla krediterna i
delvis nya former. Frigor rérande AP-fon-
dens stillning pa kreditmarknaden ir f.n.
under utredning inom 1968 ars kapitalmark-
nadsutredning.

Niringslivets okade upplaningsbehov kom-
mer framst att tickas pd kapitalmarknaden.
Detta innebidr sannolikt att endast en viss
del av den kreditkapacitet inom bankerna
som frigdrs pa grund av att bostadsfinansie-
ringen andelsmissigt krymper kommer att
anvindas till finansiering av foretagens in-
vesteringar. Ddremot kan Okningen av den
offentliga sektorns upplaningsbehov &dven
framdver stilla stora krav pa bankerna.

Kalkylerna for utvecklingen pa kredit-
marknaden i sin helhet tyder pa en kraftig
Okning av efterfragan. Utvecklingen av ef-
terfrigan motsvaras av en forhallandevis
kraftig Okning av bankernas kreditutbud.
Eftersom ldget pa kreditmarknaden dven
fram till 1975 torde komma att kidnneteck-
nas av en snabb tillvixt av efterfragan skulle
detta kunna innebira att hojningen av rinte-
nivan under 60-talet blir bestaende. En for-
héllandevis hog rintenivd i kombination
med en restriktiv kreditpolitik kan ocksa
bli villkor fér att astadkomma den uppla-
ning utomlands som erfordras dven om by-
tesbalansen kan forbéttras i den takt som
langtidsutredningen forutsitter.
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Statistiskt appendix

Inom statistiska centralbyran pagar sedan
flera ar utvecklingsarbete med ett finansri-
kenskapssystem, resultaten berdknas dock
i sin helhet foreligga forst pa ldngre sikt. I
denna langtidsutredning har dirfor en be-
tydande arbetsinsats varit nodvindig for att
astadkomma ett preliminédrt ridkenskapssy-
stem inom vilket inkomstbildning och spa-
rande enligt nationalrikenskaperna och kre-
ditmarknadsstatistiken integreras. Lopande
publicering av SNA-tabeller med en sek-
torsindelning enligt foljande tabeller 1 och 2
skulle avsevdrt underldtta analysen av den
finansiella utvecklingen sévil i langtidsut-
redningen som vid konjunkturbedémningen.
Tabell 1 och 2 har upprittats utanfor sta-
tistiska centralbyran och deras utformning
bor betraktas som prelimindr. Som framgar
av de relativt sma restposterna har dock
en tamligen god Overensstimmelse mellan
SNA och kreditmarknadsstatistiken erhal-
lits.

Tabell 1 Inkomstbildning och finansiellt
sparande 1960-1969

Tabell 2 Finansiellt och monetirt spa-
rande 1960-1969

Tabell 3 Hushallens
1969

Tabell 4 Vinster och sjilvfinansiering in-
om industrin 1957-1969

Tabell 5 Inlaning i bankerna 1958-1969

Tabell 6 Bankernas tillgdngar och skulder
1958-1969

Konstruktionen av tabell 1 och 2 har kort-

inkomster 1960—

SOU 1971: 7

4—014532

fattat beskrivits i inledningen till denna bi-
laga. Tabell 1 skiljer sig fran motsvarande
tabell for inkomstfordelningen enligt natio-
nalrikenskaperna (tabell SNA 5, SM N
1970: 21) genom:

1 Sarredovisning av statliga myndigheter
och affarsverk

2 Sérredovisning av kommunala myndig-
heter och afféarsverk

3 Bostadssektor (forvaltning och brutto-
investering)

4 Sidrredovisning av offentliga forsak-
ringsinrattningar, enskilda forsakringsinrétt-
ningar och Gvriga finansiella foretag

5 Sektorn »icke-finansiella foretag» ar pa
grund av nyssnimnda korrigeringar mindre
omfattande dn motsvarande sektor i SNA 5.

Tabellernas detaljkonstruktion framgar av
foljande kallférteckning

RB: direkt uppgift fran riksbanken eller
kreditmarknadsstatistik

KM: riksbankens kreditmarknadsmatri-
ser enligt arsboken

SCB: direkt uppgift fran statistiska cen-
tralbyran

SNA: nationalrikenskapstabell enligt SM
N 1970: 21

FD: direkt uppgift fran finansdeparte-
mentets ekonomiska sekretariat
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