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Den ekonomiska politikens méjligheter
att inverka pa kapitalresursernas férdelning

mellan ndringsgrenar och regioner

Foredrag av ekon. dr LARS NABSETH

Titeln till féreliggande foredrag — den ckonomiska politikens méjlig-
heter att inverka pa kapitalresursernas fordelning mellan niringsgrenar
och regioner — anger att det 4r problem berérande resursallokeringen,
som skall behandlas. Dessa problem kan till viss del ses skilda béde fran
konjunkturproblemen och tillvaxtproblemen. Att s& &r fallet betraffande
konjunkturfrdgorna fordrar kanske inte ndgon narmare foérklaring; det
ar ju da i varje fall i de mindre industrilainderna oftast det totala resurs-
utnyttjandet i samhéllet som st&r i centrum fér intresset, medan férdel-
ningen av produktionsresurserna mellan naringsgrenar och regioner ar
av sekundart intresse. Nar det galler tillvaxtfragorna ar skillnaderna
daremot kanske inte lika klara. Den fortgdende tillvaxten av national-
produkten i industrilinderna innebir ju samtidigt en fortgdende om-
fordelning av produktionsresurserna mellan naringsgrenar och regioner,
exempelvis frin jordbruk till industri. I den mén det enda syftet med
en resursallokeringspolitik 4r att paskynda denna omvandlingsprocess
och undanréja de trogheter som finns, kan problemen rérande den
ckonomiska politikens mgjligheter att inverka pd kapitalresursernas for-
delning helt ses som en del av tillvaxtproblemen. Men detta kan, som
senare niarmare skall beroras, knappast sagas vara fallet. Strivandena
fran statsmakternas sida att paverka resursférdelningen har ofta andra
syften, exempelvis beredskaps- eller sociala synpunkter an att frimja en
snabb tillvixt av nationalprodukten aven om detta kanske inte alltid
framhalles pd det satt som vore énskvart. Dessa andra mél for den
ekonomiska politiken kan sigas utgéra restriktioner for tillvaxtpolitiken
dar vi som ekonomer knappast har nigon anledning att ifrdgasatta de
varderingar som ligger bakom restriktionerna. Vill man exempelvis ha
en stor spridning av produktionen och sysselsattningen i ett land och
ar beredd att ta konsekvenserna hirav i form av ldngsammare framét-
skridande s& ar det bara att konstatera virderingen ifraga.
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Innan jag gér ndrmare in pad ndgra av de mil som man kan finna
vid statsmakternas strivanden att pdverka kapitalresursernas férdelning,
vill jag férst framhélla, att diskussionen utgar frdn férhéllandena is k
blandade ekonomier av den typ som de nordiska landerna utgér. Det
marknadsekonomiska inslaget ar silunda overvigande &ven om den
offentliga sektorn tar en stor och védxande andel av produktionsresurserna
1 ansprik. T planekonomier av Oststatskaraktar forefaller mojligheterna
for statsmakterna att paverka resursférdelningen mellan niringsgrenar
och regioner vara andra an de som foreligger for regeringarna i de nor-
diska linderna. Vidare hdmtar jag 1 stor utstrackning exempel frin
svenska férhallanden beroende péd bristande kunskaper om situationen
1 andra linder. Féredraget ar disponerat pd s& sitt att jag forst kort
talar om mgjligheterna 6ver huvud taget att paverka férdelningen av
de totala kapitaltillgdngarna. Harefter f5ljer en diskussion om olika mél
for en allokeringspolitik. Sedan kommer en diskussion om de komplika-
tioner som uppkommer d4 man med hjilp av den ckonomiska poli-
tiken vill n&d mélen. Denna debatt konkretiseras genom att jag tar upp
nigra fall till behandling. Till sist diskuteras tillvaxttakten i Norden
under 50-talet och frigan om hur denna paverkats av allokeringspolitiken.

Statsmakternas mdjligheter att inverka pa de totala
kapitaltillgangarna

En forsta frdga man mdste stilla sig ar vilka méjligheter som dver
huvud taget foreligger fér statsmakterna att under en viss tidsperiod
inverka pd de totala kapitaltillgingarnas férdelning i form av bygg-
nader, maskiner, vagar etc dd man bortser frdn méjligheterna till kapital-
och arbetskraftsimport. Detta blir d4 en fridga om dels kapitalstockens
storlek vid bérjan av perioden, dels nationalinkomstens storlek och inves-
teringarnas andel darav under perioden, dels méjligheterna att paverka
utrangeringen av gamla kapitalféremil. Vad de sistnamnda betraffar
kan sannolikt varje ekonomisk-politisk atgiard som paskyndar tillvaxt-
och omvandlingsprocessen ocksa sdgas paskynda utrangeringen av gamla
kapitalféremal, namligen i de branscher som ligger pd utvecklingens
s k negativa sida. Exempel pd en atgird som direkt syftat till att paskynda
utrangeringen av gammalt kapital har man i de férsék engelsminnen
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gjorde for nigra a&r sedan att genom direkta penningbidrag ¢ka takten
1 skrotningen av gamla textilmaskiner.

Vad galler fordndringarna i kapitalstocken ar det allmant bekant
vilka svdra méitproblem som uppkommer dd man férscker uppskatta
kapitalstockens storlek vid en viss tidpunkt. Enligt den f6r nigot &r
sedan utgivna ECE-studien Some factors in economic growth in Europe during
the 1950s var tillvixten 1 den svenska kapitalvolymen mellan 1949 och
1959 endast ca 2 procent per 4r medan motsvarande norska siffra 1dg pé
ca 4,5 procent och detta trots att investeringsandelen 1 dessa bada lander,
och sarskilt d& Norge, legat internationellt sett hogt under efterkrigs-
tiden. Dessa siffror antyder att det pa kort sikt endast foreligger be-
gransade mojligheter fér statsmakterna att inverka pa de totala kapital-
tillgdngarnas fordelning. Nu kan det visserligen sigas att de angivna
siffrorna ar riknade netto och att bruttoinvesteringarnas andel av kapi-
talstocken 4r inte obetydligt stérre. Haremot star dock dels att manga
investeringsprojekt krdver lang planeringsperiod om dyrbara felkons-
truktioner skall undvikas, dels att en stor del av nytillskottet av kapital
maste anvandas for att tillvaxtprocessen skall kunna fortgd eftersom ny
teknik ofta inféres 1 produktionen via nya investeringar. VAar slutsats av
analysen hittills stdr darfor fast att statsmakternas mdéjligheter att pi
kort och ocksd medelldng sikt piverka de reala kapitaltillgingarnas fér-
delning mellan naringsgrenar och regioner ar mycket begriansade sévitt
man inte ar beredd att drastiskt avstd frdn mailet om en snabb ekonomisk
tillvaxt. Exempel pa dylika situationer finner vi under krigs- och bered-
skapsférhdllanden da det gallt att fora over kapitalresurser till forsvars-
industrierna. Det nyss anférda har ocksd medfért att det 1 Sverige 1 sam-
band med presentationen av de iterkommande langtidsutredningarna
framhallits att det femariga tidsperspektivet i dessa utredningar varit
for kort for att mojliggéra en meningsfull diskussion om investerings-
férdelningen mellan olika sektorer. Denna férdelning kan 1 hog grad
anses vara bestimd under den angivna tidsperioden av redan tidigare
fattade beslut, som det ar mycket dyrbart att mera radikalt andra pai.
I den 1 bérjan av dret presenterade langtidsutredningen har man ocksé
forsokt forlanga tidsperspektivet och jag tror att dessa forsok kommer
att utvecklas ytterligare 1 framtiden. Det anférda antyder att den sikt
man ser problemen pd ar av stor betydelse fér statsmakternas mojlig-
heter att pdverka kapitalresursernas fordelning.
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Mailen for den ekeneomiska politiken

For att den fortsatta diskussionen skall bli meningsfull kravs férst en
inledning om de mél som statsmakterna ofta tycks ha haft da de forsckt
paverka resursférdelningen. Det 4r allmint bekant att huvudmalen for
den eckonomiska politiken under efterkrigstiden i sivitt jag kan forstd
samtliga nordiska linder varit och ar full sysselsattning, stabilt penning-
virde, snabbt framétskridande och balans i utrikesbetalningarna aven
om detta kanske inte alltid klart framhallits av statsmakterna. Det ar
inte min uppgift att har narmare analysera i hur hég grad vi lyckats
eller misslyckats med att uppna dessa mal. Men vi kan stilla oss frigan
om de mal for allokeringspolitiken som vi finner kan inordnas under de
huvudmal fér den ekonomiska politiken som jag nyss namnde. Detta
kan, som redan tidigare framhéllits, till en del sagas vara fallet. En
ekonomisk politik som syftar till att paskynda den ekonomiska tillvixten
méste ocksd vara intresserad av att den fortghende omférdelningen av
kapital- och arbetskraftsresurserna mellan expanderande och kontrak-
terande néringsgrenar sker utan onddiga stérningar i marknadsmeka-
nismen. Om man gor en tillrickligt fin férdelning pd naringsgrenar
och regioner kan man ju saga att nastan hela tillvixtprocessen 1 en
marknadsekonomi bestdr i en omférdelning av kapital och arbetskraft
frdn nidringsgrenar och regioner dir den framtida avkastningen pé
kapitalinsatserna véntas bli g till omridden dar den antas bli hég.

Ett ofta omnamnt mal for en allokeringspolitik ifrdga om kapital-
resurserna 4r att man genom investeringar inom en viss bransch eller
region vill upphéva en éppen eller dold arbetsloshet. Det priméra ar
alltsd sysselsattningen och vilken bransch eller region som far stod blir
en fraga om var sysselsittningssvirigheter uppkommer. Det stora vig-
byggandet i norra delarna i Sverige och Finland ér till betydande del en
f6ljd av en dylik allokeringspolitik. Frislappet av investeringsfonderna
nyligen {6r delar av textilindustrin i Sverige kan sannolikt ocksa ses som
en sysselsittningsdtgird. Den svenska statens engagemang i Uddevalla-
varvet ar ett annat exempel. Denna typ av politik kan ju sigas std 1
dverensstammelse med huvudmélet om att uppratthilla den fulla
sysselsdttningen. Men samtidigt foreligger, som senare skall framga,
stor risk fér att man 1 stillet kommer i konflikt med malet om snabb
tillvaxt.
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Men fér en eckonomisk politik som vill paverka kapitalresursernas
fordelning finns det naturligtvis ménga mal som gir vid sidan av de
s.k. huvudmal, som jag tidigare ndmnt. Statsmakterna vill exempelvis
av beredskaps- och férsvarspolitiska skal ofta bevara en viss storlek pd
produktionen inom en niringsgren. Jordbruket 4r exempel pd en sddan
naringsgren 1 bl.a. Finland, Norge och Sverige. Varvsindustrin ar ett
annat exempel péd en dylik naringsgren.

Nar det galler lokaliseringspolitiken har vi uppenbarligen ocksd
exempel pa forsok till styrning av kapitalresurserna diar mélen fér poli-
tiken varit andra an att framja full sysselsattning och snabb tillvaxt.
Dessa mal kan vara av bl.a. social natur — problen: fér den kvarvarande
befolkningen 1 avflyttningsomrdden — kulturell natur — man vill bibe-
halla gamia odlingsbygder — eller forsvarspolitisk natur. Det sistndmnda
har bl.a. framférts som argument 1 den svenska Norrlandsdebatten. Man
kan ocksd anse att folk fir det battre genom 6kade fritidsméjligheter,
mindre trangsel o.dyl. utan att detta registreras i bruttonationalpro-
dukten sidan vi méter den. Jag vill har inskjuta att di jag talat om
huvudmal och 6vriga mal fo6r den ekonomiska politiken sd ligger hari
ingen vardering av de olika malen. Likavil som man kan foredra en
ekonomisk politik som leder till mera inkomstutjamning mellan individer
framfor en som leder till snabbare framéatskridande, likavil kan man
foredra en politik som leder till mera inkomstutjamning niellan olika
regioner framfor en som leder till snabbare tillvaxt. Det vasentliga ar
att man klart redovisar och definierar sina mal.

Det maste ocksd framhéllas att mélen for en lokaliseringspolitik inte
enbart ar att soka fa kapital- och arbetskraftsresurser till en viss region.
Det kan ocksd vara friga om att hindra resurser frin att stromma till
ett visst omrade. Politiken ifrdga om tillvaxten av storstadsomraden som
London och Paris ar exempel harpd. Forsoken att flytta ut dmbetsverk
fran Stockholm likasd. Ett annat exempel dr om man vill bevara vissa
trakter som naturreservat eller fritidsomriden. Sdsom vi konventionellt
miter nationalprodukten innebir detta kanske ett lingsammare fram-
atskridande genom att exempelvis kraftverk inte kan byggas pd de
kostnadsmaéssigt basta platserna, men vilfardsekonomiskt kan det vara
en vinst di ju naturreservaten ocksd har ett nyttovarde fér oss. Jag
kommer har naturligt in p4 en annan prioritering av kapitalresurserna
som varit vanlig 1 ménga lander under efterkrigstiden men dir det
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beroende pad matproblemen 4r svidrt att siga om mélet stdtt i Gverens-
stimmelse med mélet om snabb tillvixt, nimligen den &kade inrikt-
ningen p# investeringar inom den offentliga sektorn. Genom att vi endast
i begriansad utstrdckning har marknadsprissittning pd de tjanster som
stat och kommun tillhandahéller medborgarna har vi svirt att upp-
skatta avkastningen pd de investeringar som gors inom det offentliga.
Uppenbarligen vore ménga ménniskor beredda att ofta betala hoga
priser for en del av dessa tjdnster, exempelvis fér sjukhusvird och under-
visning. Viara konventioner di det giller att mita nationalprodukten
medfér emellertid sannolikt att en snabb stegring av de offentliga inves-
teringarna leder till en langsammare ekonomisk tillvixt 4n om de till-
gingliga kapitalresurserna 1 stallet 1 hogre grad kom till anvindning
inom den privata sektorn. Nu kan det naturligtvis & andra sidan ocksé
ofta férhilla sig s att den marginella avkastningen p& offentliga inves-
teringar faktiskt ar nmycket lig darfér att myndigheterna férséker till-
godose efterfragan frén individer som endast vore beredda att betala ett
mycket l&gt pris for tjansten ifrdga. Den icke marknadsmassiga pris-
sattningen leder till att man latt fir kobildning och stor efterfrigan
pé offentliga tjanster.

Jag namnde tidigare att statsmakternas mojligheter att inverka pd
de totala kapitalresursernas fordelning bl.a. ar beroende av storleken
p& investerings- och sparkvoten. Man skulle nu héilla for troligt att ju
storre denna kvot ar och ju rikligare sparandet fiyter till desto stérre
borde méjligheterna vara att avdela viss del av detta sparande for
ndgon viss naringsgren eller region i vilken man vill stimulera investe-
ringarna. Detta ar vil ocksé 1 stort sett riktigt, men géller inte under
alla férhallanden. Det 4r ocksad en friga om var sparandet uppstdr. Om
det exempelvis 4r féretagssparandet som stiger som f8ljd av goda export-
konjunkturer kan detta leda till 6kad investeringsverksamhet inom
industrisektorn som, om den samhillsekonomiska balansen skall kunna
bevaras, snarast leder till minskade investeringsmgjligheter inorn andra
sektorer for sdvitt man inte vill tillgripa mycket drastiska ekonomisk-
politiska atgarder for att begrinsa investeringsverksamheten inom ex-
portindustrierna. En ekonomisk politik, som férsoker motvariera inves-
teringarna inom den offentliga sektorn och ocksd bostadssektorn till
svingningarna i naringslivets investeringar, str ju dock 1 god &ver-
ensstimmelse med nutida konjunkturpolitiskt tankande.
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Det ar inte min avsikt att hdr narmare gd in pd den ekonomiska
polittkens majligheter att héja den totala spar- och investeringskvoten
i samhallet. Det har redan tidigare framgitt att investeringsandelen
internationellt sett &r mycket hog 1 flera av de nordiska landerna. Men
jag tror att mdjligheterna att snabbt hoja dessa andclar ar begransade
om man samtidigt vill undvika ett totalt efterfrdgedverskott. Vi kan
inte mer an till en viss grad begransa takten i den fortgéende stegringen
av den privata konsumtionen. I den senaste svenska langtidsutredningen
har ocksd svarighcterna att mera drastiskt begransa konsumtionssteg-
ringen bl.a. med hénsyn till redan gjorda ataganden fér stora beflolk-
ningsgrupper, klart framhéllits.

Komplikationer vid férséken att forverkliga malen

I fortsattningen kommer alltsd diskussionen att féras med utgdngs-
punkt fran antagandet att det foreligger en viss ungefarligen oférandrad
spar- och investeringsnivd i samhillet som framkommer genom en
ekonomusk politik som ser till att inget inflationsskapande efterfrige-
overskott rader. Vilka mdojligheter har statsmakterna da att paverka
kapitalresursernas fordelning? Detta kan sagas bli beroende av framfér
allt sex olika férhdllanden namligen:

I. Mélen for politiken
II. De ekonomisk-politiska medel som star till statsmakternas for-
fogande

III. Preferenserna eller bindningarna hos kapital- och kreditmark-

nadsinstitutionerna och de &vriga subjekt som har hand om
penningférdelningen mellan spararna och investerarna

IV. Kapitalresursernas fordelning d.v.s. spararnas preferenser for

olika placeringsformer :
V. Beteendet hos de subjekt som investerar i realkapital och ranta-
bilitetsutsikterna for olika projekt

VI. Var kunskap om sammanhangen i ekonomin och effekterna av

olika ekonomisk-politiska medel.

Ifrdga om den sistndmnda punkten ar det inte mycket mera att siga
an att vdra kunskaper om verkningarna av olika ekonomisk-politiska
medel 4r mycket begransade och att detta bor begransa vdra ambitioner
nar det galler att med medlens hjalp né olika allokeringsmal.
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Ovriga punkter, bortsett frin de tva férsta rérande malen fér poli-
tiken, som ju tidigare behandlats, och de ekonomisk-politiska medel som
star till forfogande, som ju ger sig sjilv, tinkte jag diremot diskutera
ndgot utforligare. Man kan dérvid siga att frAgorna rérande kapital-
och kreditmarknadsinstitutionernas samt spararnas preferenser berdr
utbudsaspekter nir det géller kapitalresursernas férdelning medan ranta-
bilitetsutsikterna for olika projekt beror efterfrigeaspekterna.

Det ar vad galler preferenserna hos kapital- och kreditmarknads-
institutionerna sjalvklart fér denna {érsamling och kraver ingen niarmarc
utlaggning att kapital- och kreditmarknaderna dr uppbyggda av ett
stort antal institutioner med varierande placeringsvanor och preferenser.
Vissa institutioner beviljar endast utldning till speciella naringsgrenar
eller typer av foretag, exempelvis jordbruket, bostadsbyggandet eller
smiforetagen. Andra har inriktat sig pd utlining inom vissa regioner.
Sparbanksvéasendet ar till en del exempel harpa. Ytterligare andra indel-
ningar har skett efter sdkerheternas art eller kredittidens langd. De
svenska AP-fonderna exempelvis skall enligt gallande reglemente huvud-
sakligen placeras 1 obligationsldn.

Det ar nu klart att graden av informell eller forniell bindning av
dessa placeringsvanor 1 forening med storleken pi det kapital som varje
institution har att placera inverkar pd mgjligheterna att pdverka for-
delningen av kapitalet mellan naringsgrenar och regioner. Exempel pa
de probleni som harvidlag kan uppkomma kan ocksé hamtas frin utveck-
lingen av nyssnamnda AP-fonder. Under de narmaste fem &ren kommer
dessa fonder att behéva placera 1 genomsnitt mellan 4 och 5 miljarder
kronor per &r. Det kan nu diskuteras och har ocksd redan varit foremal
for debatt on1 det frdn framstegssynpunkt ar rimligt att nastan enbart
ldta placera dessa medel pd obligationsmarknaden och om man inte
borde finna former fér att slussa éver pengarna till andra marknader.

Det ar klart att allt sparande inte kanaliseras via den reguljara
kapital- och kreditmarknaden. Ett stort sparande 4ger ocksi rum hos de
direkt i realkapital investerande subjekten d.v.s. foretagen, kommunerna
och staten. Vidare finns det ocksd en s.k. grd kreditmarknad omfattande
bl.a. kreditgivning mellan féretag som verkar att kunna bli av stor
omfattning sarskilt under hogkonjunkturtider. Att sparande inom fére-
tagen har en stor omfattning da man raknar brutto ar naturligt eftersom
reinvesteringarna maste kunna finansieras med internt sparande. Men
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utredningar visar att det interna féretagssparandet ocksd ofta tacker en
stor del av nettoinvesteringarna inom fgretagsscktorn. Under 50-talet
sjalvfinansierade silunda industrin 1 Sverige helt sina investeringar om
man raknar éver hela sektorn. Det sdgs nu ofta i debatten att en hog
sjalvlinansiering ar av ondo darfor att féretagen tenderar att investera i
den egna verksamheten, vilket kan leda till en snedvridning av inves-
teringsférdelningen sett frdn rantabilitetssynpunkt. Det ar enligt detta
betraktelsesitt battre om pengarna kommer ut pd kreditmarknaden och
investeringsprojekten blir utsatta for den sedvanliga kreditgranskningen.
Mot detta stdr det sirskilt under senare ar framférda argumentet att
det kravs hég sjalvfinansiering om {éretagen skall vara beredda att
engagera sig 1 riskfyllda investeringsprojekt. Studier utférda av professor
Wirriams inom OECD:s ram visar ocksa att ménga {éretag i de vastliga
industrilanderna 4r mera beredda att ge sig in pa omfattande investe-
ringar om dessa till stor del kan finansieras med egna medel. Frian var
synpunkt har denna debatt intressc pd sd sdtt att ju hdrdare sparandet
inom féretagen kan anses vara bundet till investeringar i de egna fore-
tagen desto besvérligare blir det fér den ekonomiska politiken att stka
avleda detta sparande till andra naringsgrenar och regioner.

Nir det galler sparandet inom kommunerna har man naturligen
en hog bindning av sparandet till investeringar 1 den egna kommunen.
Det insamlas ju 1 allméanhet just for detta &ndamal. Men samtidigt inne-
bar kommunernas sjalvbeskattningsratt en extra komplikation fér den
ckonomiska politiken. En hojd beskattning inom en kommun &kar vis-
serligen finansieringsmaojligheterna for denna kommun, men samtidigt
kan den genom att den drabbar det privata sparandet leda till att de
for andra sektorer tillgdngliga kapitalresurserna begransas. En ytterligare
komplikation med de kommunala investeringarna ar att de till domine-
rande del utgéres av investeringar i byggnader. Okad byggnadsverksam-
het inom kommunerna begransar byggnadsinvesteringarna 1 andra sek-
torer.

Vad galler sparandet inom den statliga sektorn kan man 1 stallet
sdga att ju storre detta ar desto storre bor rimligen méjligheterna bli att
dirigera kapitalresurserna till olika nidringsgrenar och regioner. Det stat-
liga sparandet anvands ju i varje fall 1 Sverige inte endast till att s&
ldngt mojligt finansiera statens egna investeringar. Delar av detta spa-
rande gar till bostadssektorn via bostadsstyrelsens utldning. Nyligen har
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ocksd beslutats att under andra halften av 60-talet skall 800 miljoner
kronor anviandas som ladn och direkta bidrag till férctag som investerar
154 kallade stodomrdden. Problemen med att anvinda statligt sparande
for att slussa detta till olika naringsgrenar och regioner, ligger inte 1
sjalva slussningsmojligheterna utan 1 stéillet 1 riskerna for konflikter med
stabiliserings- och tillvixtmalen, dels som {8ljd av olika effekter av de
skatter som mastc uttas for att skapa sparandet, dels som {8ljd av felin-
vesteringar pa grund av bristande férmfga att bedéma investeringars
rantabilitet och politiska svarigheter att 1 tid avveckla orantabla inves-
teringar.

Av vad som nyss anforts framgdr att sparandets [6rdelning mellan
olika subjekt &r av betydelse for mgjligheterna att inverka pa kapital-
resursernas férdelning. Enligt den tidigare citerade ECE-studien lag det
offentliga sparandet rdknaf som andel av bruttonationalprodukten inter-
nationellt sett mycket hogt 1 sdrskilt Finland men ocksd 1 Norge under
50-talet. Foretagssparandet visade 1 Sverige en i forhallande till dvriga
nordiska lander hog andel, men denna andel som lig pé drygt 10 procent
av nationalprodukten var inte stérre 4n som var vanligt 1 USA, England,
Canada samt 1 alla EEG-lander. Hushallssparandet lig hogt 1 Danmark
och Finland medan Sverige visade en klart ligre andelssiffra. Under
60-talet har utvecklingen i Sverige gatt i riktning mot en minskning av
foretagssparandets betydelse medan det offentliga och det privata spa-
randets andelar har varit 1 stigande. Vidare har de offentliga forsakrings-
inrattningarna till vitkka AP-fonderna riknas kommit att betyda alltmera
som uppsamlare av sparande medan de privata férsdkringsbolagen i
stallet forlorat terrédng i sparandeférdelningen.

Vad galler problemen rérande olika projekts riantabilitet och inves-
terarnas beteende kravs det knappast ndgra narmare utliggningar {ér
att forklara att dessa férhdllanden 4r av betydelse f6r mojligheterna att
inverka pa kapitalresursernas férdelning. Ett exempelvis aldrig s4 rikligt
tillfléde av billigt statligt lanckapital for investeringar i en viss region
ger inte upphov till nigon realkapitalbildning om féretagen bedomer
kostnadsforhallandena och rantabilitetsutsikterna som synnerligen ogynn-
samma. Om egenfinansieringen méste tka 1 vissa branscher for att
riskfyllda investeringar skall komma till utférande racker det inte med
att statsmakterna skapar gynnsammare lanemdjligheter. Som tidigare
framhéllits kan man sédga att medan de tidigare berérda punkterna
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huvudsakligen behandlat utbudsaspekter ifrdga om kapitalresursernas
fordelning s& berér den har punkten 1 stallet efterfrigeaspekterna pa
problemet. Den ekonomiska politiken kan ju paverka férdelningen sdval
via utbuds- som via efterfrigesidan.

En uttdémmande diskussion av det i foredraget behandlade problemet
skulle krava att man kombinerade de tidigare under I. till V. angivna
forhallandena pa ett stort antal olika satt och sedan analyserade den
ekonomiska politikens méjligheter 1 varje sarskilt fall. D4 detta inte ar
tidsmassigt mojligt ndjer jag mig med att har diskutera négra vanliga
och som jag bedémer det vasentliga fall.

Malet f6r politiken nir det giller kapitalresursernas fordelning
ir smabbt ekonomiskt framatskridande

I det forsta fallet stdr syftet med en ekonomisk politik som forséker
paverka kapitalresursernas férdelning helt i verensstimmelse med méilet
om ett snabbt ekonomiskt framdtskridande. Jamforande studier av tll-
vaxtprocessen i industrilinderna visar att denna innebdr en successiv
relativ omférdelning av produktionsresurserna forst frdn jordbruks- till
industrisektorn och sedan vidare till servicesektorn. Inom industrisektorn
sker, d& industrialiseringsprocessen hunnit ldngt, ofta en omférdelning
frAn konsumtionsvaruindustrier av typen livsmedel, textil och sko till
verkstads- och kemiska industrier. Jamsides harmed sker en fortgdende
omférdelning av befolkningen frdn landsorts- till titortsregionerna. Det
finns nu ménga trégheter i form av bristande rorlighet hos produktions-
faktorerna, illa fungerande marknader etc. som gor att processen gér ldng-
sammare an den behdvde gora. Det galler darfor for den ekonomiska
politiken att stédja och underlatta marknadsmekanismen sd att anpass-
ningen av kapitalresurserna till férandrad teknik, smak och férandrade
inkomster sker si snabbt och smidigt som méjligt. Det kan kanske
sagas att varje ekonomisk-politisk atgard som &r aktuell i detta syfte
— och héar blir det frdga om att spela p& méanga instrument — kanske
inte isolerad ger s stort utslag i framstegstakten. Men tillsammantagna
och sett dver lingre perioder kan det bli frdga om inte obetydliga verk-
ningar. Exempel pé dylika ekonomisk-politiska &tgarder i vid bemarkelse
som ocksd pdverkar kapitalresursernas férdelning har vi i en arbets-
marknadspolitik som underlattar arbetskraftens rorlighet, en konkurrens-
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lagstiftning som stimulerar konkurrens och begriansar exempelvis brutto-
prissattning, en naringsfrihetslagstiftning som tillater etablering av nya
effektiva foretagsformer av typen méngfilialforetag o.dyl. samt en Dbo-
stadspolitik som skapar en rérlig bostadsmarknad och inte hindrar
bostadsbyggandet att séka sig till de snabbast expanderande regionerna.

De exemplifierade dtgarderna kan alla sigas paverka kapitalresur-
sernas fordelning fran efterfrégesidan. De forandrar rantabilitetsforhal-
landena for skilda kategorier av féretag och inverkar harigenom pa
kapitalefterfragan fran olika féretagsformer, naringsgrenar och regioner.

Om vi 1 stallet vinder oss mot utbudssidan och ser vilka mdéjligheter
den ekonomiska politiken hidr kan tiankas ha att undanrgja hinder for
tillvaxtprocessen blir det kapital- och kreditmarknadernas funktionssatt
som kommer i blickpunkten. Dessa problem har varit féremal for mycken
debatt i Sverige under senare ar och bl.a. har de behandlats 1 tva statliga
utredningar. Detta sammanhédnger med den omfattande reglering som
skett och fortfarande sker av dessa marknader. I och for sig kan jag
instaimma med dem som havdar att kapital- och kreditmarknaderna
aldrig kan fungera enligt modellen fér den perfekta konkurrensmark-
naden, dels beroende pa de stora enheter som agerar framfor allt pd
utbudssidan, dels beroende pa riksbankens penningpolitiska atgérder.
Men samtidigt tror jag 4nda att de flesta dtgirder som gér denna mark-
nad mera lik en konkurrensmarknad ocksd péskyndar tillvixtprocessen.

Kapitalet maste i en dylik marknad latt kunna réra sig mellan olika
institutioner och placeringsformer s& att de mest lénsamma investerings-
projekten snabbt och smidigt kopplas ihop med det tillgangliga sparandet.
Som framhélls 1 den for ndgra ar sedan i Sverige publicerade stabilise-
ringsutredningen ar en viasentlig egenskap hos en vil fungerande kapital-
marknad just dess enhetlighet. Detta innebéar att statsmakterna bl.a.
bér vara férsiktiga med att f6r hart 1asa in sparandet 1 bestamda kanaler
{6r skilda naringsgrenar och regioner. En utveckling mot ménga special-
institut for olika branscher tror jag exempelvis kan vara farlig. Det
galler vidare att kreditbeddmningen inte fér mycket baseras pi arten
av de siakerheter som kan presteras utan i stallet pa de framtida avkast-
ningsméjligheterna. Det ar ocksd vasentligt att det inte finns fér manga
institutionella bindningar mellan rintesatserna fér olika 14n utan diffe-
renserna 1 rantesatser {6r lan med olika kreditrisk, 16ptid etc. bér inom
ramen {6r centralbankens allminna diskontopolitik kunna variera med
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hansyn till tillgdng och efterfrigan pa olika typer av lan. I Sverige har
just stelheten 1 rédntestrukturen péatalats som ett hinder mot att fa till
stdnd en mera effektivt fungerande kapitalmarknad. Det ar harvid fram-
for allt bindningen mellan den korta och den ldnga rintan som kommit
1 blickpunkten.

Det ar troligt att en penningpolitik som inte litar till regleringar och
kontroller pa kapital- och kreditmarknaderna utan 1 stallet later rintan
vara utslagsgivande for att »clear the market» blir tvungen att arbeta
med en 1 genomsnitt betydligt hégre rdntenivd an den vi blivit vana
vid 1 Norden under efterkrigstiden. Det ar vél bl.a. farhdgorna for de,
som man anser, kostnadsuppdrivande effekterna av denna ranteniva
bl.a. 1 frdga om bostadsbyggandet som gjort att statsmakterna inte velat
acceptera en dylik penningpolitik. Den har kommit i konflikt med andra
mal fér den ekonomiska politiken.

Men ett annat problem &r i vilken méan en mera marknadsmassig
kapital- och kreditmarknad verkligen leder till en fran tillvaxtsynpunkt
battre fordelning av sparandet mellan naringsgrenar och regioner. En
synpunkt som framférts och som det, beroende pé bristen pa empiriskt
material, ar svdrt att ha ndgon uppfattning om &r att bankerna andé
alltid tillampar ndgon form av ransonering dar gamla och stabila l4ne-
kunder, speciellt d& stérre foretag, sigas bli gynnade pé& de nya och de
mindre kundernas bekostnad. Stérre variationer i rantesittningen borde
dock till en del kunna eliminera detta problem 1 den man det nu existerar.

En annan friga giller dect sparande som sker direkt hos de investe-
rande subjekten. Leds inte detta sparande in i kanaler som gér vid sidan
av en efter rantabilitetskriterier betingad férdelning av sparandet? Jag
har tidigare namnt de argument som framférts mot ett alltfér omfat-
tande foretagssparande. Nu kan man forst konstatera att tendensen for
narvarande tycks vara att foretagssparandets andel av det totala spa-
randet sjunker. I Sverige ar det 1 dag pa méanga hall den uppfattningen
att sjalvfinansieringen inom féretagen snarast ar pa vag att bli for liten
for att tilldta investeringar i de stora men ofta riskfyllda projekt som
behovs. Det antas darfor att nyemissioner pd aktiemarknaden kommer
att spela en betydligt storre roll 1 framtiden for féretagens kapitalfor-
sorjning dn vad de hittills gjort under efterkrigstiden. Men vidare méste
man ocksd observera att foretagen vid sidan av realinvesteringar 1 det
egna foretaget har mojligheter att géra aktieinvesteringar 1 andra féretag
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med battre rantabilitetsutsikter for sina investeringsprojekt. Detta bér 1
varje fall begrinsa riskerna for snedvridningar av investeringsférdelnin-
gen och statsmakterna bér darfor inte som 1 Sverige skattemassigt miss-
gynna dylika aktieplaceringar.

Ménga fragar sig sakert varfor jag inte namnt en lampligt utformad
lokaliseringspolitik som ett medel att inverka pd kapitalresursernas {6r-
delning och péaskynda tillviaxtprocessen. Forst méste jag di papeka att
med tillvaxt endast menats dkning av bruttonationalprodukten sidan vi
traditionellt mater den. Har man ett vidgat nationalproduktbegrepp 1
tankarna si passar detta alltsd inte in hir. Men dven om detta beaktas
s kan naturligtvis en lokaliseringspolitik ocks4 1 vissa lagen oka tillviaxt-
takten dven om jag kanske tror att de som sysslar med en dylik politik
ofta éverdriver denna aspekt. Néarmast till hands ligger val de fall di
statsmakterna genom att styra kapitalresurser till en viss naringsgren
eller region stker undvika akuta sysselsittningssvirigheter exempelvis
som féljd av nedlaggning av féretag. P4 kort sikt kan det ju férefalla som
om man di 6kar nationalprodukten genom att sysselsdtta eljest arbets-
lasa. Men sett pa ndgot langre sikt kan det bli konflikt mellan tillvixt-
och sysselsattningsmalen. Endast om arbetskraften kan anses vara i det
niarmaste helt orérlig och alltsd inte kan piverkas av flyttningsbidrag
o.dyl. uppnés bada malen p4 en gdng. Men gjorda undersékningar visar
att detta 1 allménhet bara galler for aldre arbetskraft. Det giller darfor
i dylika fall att stimulansatgarderna utformas pd sidant sitt att det blir
arbetskraftsintensiva och relativt kortfristiga investeringar som kommer
till utforande. I annat fall finns risk for att investeringarna s smaningom
drar till sig yngre arbetskraft som kunde gjort battre nytta pd annat hall.
Det forefaller ocksd samhallsekonomiskt sett tveksamt att stédja de fore-
tag som rakat i svdrigheter. Sannolikheten ar stor for att dessa ligger pd
den negativa sidan i tillvixtprocessen. Det borde 1 stéllet vara de {oretag
inom det aktuella omradet som inte rakat i svarigheter, som skulle stimu-
leras till att 6ka sin sysselsattning. Erfarenheterna [r&n Sverige antvder
dock att sysselsattningsproblem i samband med permitteringar, bransch-
rationaliseringar o.dyl. ofta blir avsevart mindre 4n vad som frin bérjan
verkat bli fallet. Nedlaggningen av garverifabriken i Valdemarsvik for
nigra ir sedan dr hir ett bra exempel.
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Milet for politiken dr att gynna vissa niringsgrenar eller
regioner

Hittills har syftet med en politik {6r kapitalresursernas fordelning an-
tagits vara att paskynda tillvixtprocessen. Men om syftet i stallet ar att
fa4 fram investeringar inom en viss niringsgren eller region dar detta
inte kan véntas std 1 Gverensstimmelse med mélet om snabbt framét-
skridande blir problemet besvirligare, d4 man ju fir en konflikt mellan
mélen. Denna konflikt kan och bér enligt mitt férmenande leda till ett
klart preciserat nytt kombinerat mal {6r férdelningspolitiken av typen
att man vill uppna exempelvis en s& och s& stor sysselsittningsokning
inom en viss region eller en si och s§ stor produktionsékning inom en
viss ndringsgren under beaktande av att den samhallsekonomiska kost-
naden harfér i form av ldngsammare tillvaxttakt skall bli s liten som
mojligt.

De o6nskvirda investeringarna kan sjalvfallet uppnds genom direkta
statliga investeringar av typen Norrbottens jarnverk eller Mo 1 Rana.
En annan variant ar att staten bygger fabrikslokaler av typen Industrial
Estates i England och sedan hyr ut lokalerna. Bortsett frin ideologiska
aspekter blir det en frdga om att jamféra de samhallsekonomiska kost-
naderna for dessa alternativ med de kostnader som uppkommer da
statsmakterna forsoker stimulera fram privata investeringar till nirings-
grenen eller regionen. Dessa kan bestd 1 antingen att rantabilitetsutsik-
terna for projekten forbittras si att kapitalresurser naturligt tilldelas
dem som f6ljd av sallningsprocessen pa kreditmarknaden eller genom att
kapital pd fordelaktigare villkor 4n vad marknaden erbjuder, stills till
forfogande eller genom en kombination av dessa dtgarder.

Statsmakterna kan forbattra lénsamheten pd investeringarna anting-
en genom direkta statliga bestallningar, genom tullhgjningar, import-
restriktioner o.dyl. for berérda branscher eller genom subventioner av
foretagens kostnader. Det ar framfér allt de sistnamnda &tgarderna
som varit féremal for debatt nir det géller lokaliseringspolitiken i Sverige.
Det kan vara frdga om en subventionering bide av de rérliga kostna-
derna i form av fraktnedsitiningar, skattebefrielser vid inkép av bensin,
elenergi etc. och av kapitalkostnaderna. Det 4r den senare formen som
valts 1 Sverige genom att upp till 50 procent av investeringskostnaderna i
byggnader kan betalas av staten om investeringarna sker inom vissa
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faststallda omrdden. Ytterligare ofta anvanda metoder fér att halla nere
kapitalkostnaderna &r att medge skattebefrielse under viss tid eller
tilldta snabbare avskrivningar pa kapitalféremélen. I Sverige har vi
under de senaste dren introducerat ett nytt lokaliseringspolitiskt vapen
genom att de tidigare enbart f6r konjunkturavmattningar avsedda inves-
teringsfonderna kommit att anvandas som medel 1 lokaliseringspolitiken.
Foretag som férklarat sig villiga att férlagga viss tillverkning till stod-
omrddena har som kompensation fétt tillstdind att anvinda sig av
investeringsfonderna fér investeringar 4ven inom andra frdn konjunk-
tursynpunkt ofta mycket dverhettade omrdden. Denna form av lokali-
seringsstod anses av statsmakterna ha blivit ett av de verkningsfullaste
medlen for att 6ka sysselsattningen i stddomrddena beroende pa att det
har anses vara fridga om stabila foretag. Mellan den 1 januari 1963 och
den 30 juni 1966 har ca. 460 miljoner kronor fétt tas i ansprak av
investeringsfonderna for investeringar i stddomréddena. Sysselsdttnings-
dkningen berdknas ha uppgatt till 3 300 personer.

Nar det giller ekonomisk-politiska stimulansdtgarder i1 fraga om
utbudet av kapital blir syftet med atgirderna att p4 bittre an marknads-
massiga villkor slussa pengar till de naringsgrenar eller regioner som skall
stimuleras for att darigenom ge upphov till reala investeringar. Det blir
friga om en prioritering av vissa kreditbehov som naturligtvis i motsva-
rande man minskar utrymmet fér andra kreditsékande p& marknaden.
Denna prioritering kan komma till stind genom direkt statlig lAngivning
eller genom sirskilt bildade statligt dominerade kreditinstitut. Den kan
ocksd ske genom att staten staller garanti for lan till prioriterade behov
varigenom dessa framstdr som attraktivare vid den ordinarie kreditbe-
démningen. Men det kan ocksd som i Sverige bli en friga om att stats-
makterna genomn direkta Overenskommelser och regleringar férmér
institutionerna pé kapital- och kreditmarknaderna att {érdela sina nytill-
kommande pengar pa ett sitt som gynnar de prioriterade sektorerna.
Har man kontroll éver obligationsemissionerna kan dar ocksd ske en
prioritering vid den turordning i vilken l&nen slidpps fram p& marknaden.

Bortsett fran sistnaninda 4tgard innebir alla de tidigare en kostnads-
massig favorisering av de prioriterade investeringsprojekten som, hoppas
man, gor det mgjligt for dessa att forverkligas. Men samhéllsekonomiskt
sett kvarstdr ju kostnaderna i form av exempelvis hoga byggnadskost-
nader — dessa anses exempelvis vara 20 procent hégre 1 Norrland én i
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ovriga Sverige — hoga fraktkostnader eller hoga 1énekostnader per pro-
ducerad enhet och utgér harigenom en belastning pa tillvaxttakten. Det
galler darfor att kombinationen av atgarder leder till minsta méjliga
sambhéllsekonomiska kostnadsférdyring.

Om man exempelvis vill oka sysselsittningen inom en viss region
bér subventioneringen helst gélla anvindningen av arbetskraft och ej
kapital s& att det sarskilt blir arbetskraftsintensiva investeringar som
attraheras. Att under dylika férhallanden betala viss del av féretagens
investeringskostnader verkar vara en felinriktad politik. Vidare géaller
det att den ekonomiska politiken inte utformas sa att eventuella kostnads-
differenser inom en region jimnas ut. Man maste i varje fall fA den
kostnadsmaéssigt sett basta fordelningen av investeringsprojekten inom
den prioriterade regionen. Det galler ocksa att om statsmakterna ger en
viss typ av subventioner till ett nytt foretag bor konkurrerande foretag
som redan ar etablerade inom regionen fi del av motsvarande sub-
ventioner, I annat fall kan ju resultatet av politiken bara bli att ett
samhallsekonomiskt sett simre foretag sldr ut ett battre foretag beldget
inom samma region. I Sverige har det pavisats bl. a. av docent Gunnar
TOrNQVIST att inom minga branscher variationer i transportkostna-
derna som foljd av lokalisering 1 olika delar av landet inte ger si stort
utslag 1 totalkostnaderna. For foretaget kan differensen ifradga vara ut-
slagsgivande for lokaliseringen men samhallsekonomiskt skulle en subven-
tionering 1 dylika fall av fraktkostnaderna tydligen inte bli s& dyrbar.

Det forefaller angeldget att det projekt som skall subventioneras
ocksé i ndgon form blir féremail for bedémning av gangse kreditmarknads-
institutioner. Harigenom fir man en uppfattning om hur bra eller daligt
projektet ter sig vid gillande normer for kreditbedémning och undviker
lattare felinvesteringar, Vad betraffar problemet med prioritering av
vissa kreditbehov pd kapital- och kreditmarknaderna kan man mot
bakgrund av mitt tidigare resonemang om betydelsen av en enhetlig
marknad foér att frimja den fortgdende omvandlingen och tillvaxten,
sdga att ju stérre ingrepp som gors desto storre riskerar den samhalls-
ekonomiska kostnaden att bli. Om maélet for politiken exempelvis dr att
stimulera bostadskonsumtionen och bostadsbyggandet forefaller det éver-
drivet att lata hela rintepolitiken pdverkas av farhdgor for att hoga
riantor leder till for hoga bostadskostnader. Detta problem kan ju rattas
till genom finanspolitiska atgirder till f6rmin for de grupper vilkas
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bostadskostnader man vill begransa. Till sist vill jag ocksd 1 detta sam-
manhang ndgot kommentera den svenska politiken att anvanda investe-
ringsfonderna som lokaliseringspolitiska medel. Det dr visserligen svart
att bilda sig en uppfattning om vilka de samhallsekonomiska kostnader-
na har varit av denna politik. Men med hansyn till de favorer som er-
bjudits en del foretag kan man friga sig om det frin foéretagets synpunkt
inte hade varit lénsamt att forligga en 1 det nidrmaste helt meningslés
verksamhet till stddomirddena bara for att med hjalp av frislappta
investeringsfonder fa investera i andra omriden. Nu tror jag inte detta
varit fallet men det &r 4nd& min uppfattning att investeringsfonderna
bér reserveras for konjunkturpolitiska dndamél. Bidragande till denna
uppfattning ar att politiken ifrdga innebar hemliga férhandlingar mellan
finansministern och féretagsledningarna dar principerna for tilldelning
av fondmedel dr okidnda.

Vid sidan av direkta investeringar inom berérda naringsgrenar eller
regioner har statsmakterna ocksd mdjlighet att via sina investeringar i
skolor, sjukhus, vagar, hamnar etc. pdverka foretagens rantabilitet.
Genom att koncentrera dessa investeringar i »infrastruktur» till vissa
orter kan man 1 och runt dessa orter skapa »external-economies-effekter»
for foretagen som dessa isolerade inte kan uppnd. Dylika effekter kan
sannolikt dstadkommas pd mdnga platser 1 ett land utan att det goér
nigon stérre skillnad var dessa ligger. Statsmakterna har d tydligen
har medel i sin hand genom vilka de kan pdverka kapitalresursernas
fordelning mellan olika regioner utan att tillvixttakten behdver bli
speciellt lidande. Man méste dock sjalviallet vilja orter som har nigor-
lunda goda utvecklingsbetingelser. I den svenska debatten om Norrland
har ocksé frdn ménga héll framférts att man borde satsa pd ett begrinsat
antal storre orter framfor allt 1 kusttrakterna och avstd frin att forsoka
stimulera fram investeringar 1 de inre delarna av landet. Den hittills
forda politiken har 1 stillet inneburit att lokaliseringsstéd ocksd lamnats
pa ett stort antal mindre orter, dar utvecklingsbetingelserna forefaller
vara ogynnsamma.

Det maéste naturligtvis beaktas att ménga av investeringarna i »in-
frastruktur» utférs av kommunerna och inte av staten. Det dr vil 1 och
fér sig av godo med en viss konkurrens mellan kommunerna men den
mycket lingtgdende konkurrens om foretagsetableringen som upp-
kommit 1 Sverige tror jag 4r av ondo och statsmakterna forsoker ocksa
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begransa den. Jag tror ocksd att statsmakternas mdjligheter att paverka
investeringsverksamheten inom kommunerna genom exempelvis olika
finanspolitiska 4tgarder borde vara betydligt stoérre. I Sverige ar det
den kommunala investeringsaktiviteten som visat den klart snabbaste
expansionen under senare ir.

Malet for politiken Ar att gynna den offentliga sektorn

Vad betraffar investeringarna inom den offentliga sektorn har vi ju
har, som tidigare papekats, exempel pa en sektor som statsmakterna i
ménga linder sokt leda kapitalresurser till. Om w1 till den offentliga
sektorn ocksd raknar bostadsbyggandet blir detta {6r svenska forhallanden
an mera patagligt. Sarskilt under senare delen av 50-talet vallade detta
stora bekymmer for den svenska ckonomiska politiken. Statsbudgeten
visade betydande underskott och problemet var att finansiera detta
jamte bostadsbyggandet pd den ldnga marknaden. Detta blev emellertid
inte trots olika former av gverenskommelser mdgjligt utan staten fick
l&na stora belopp kortfristigt 1 affirsbankerna, ndgot som skapade under-
lag fér en snabb kreditexpansion nir konjunkturerna viande uppét.
Orsakerna till denna politik kunde val till en del aterforas tll svirig-
heterna beroende pd den tidigare omnamnda rantebindningen att fora
over kapital frdn den korta till den l&nga marknaden. Men det var
ocksé en foljd av att sparandet inom den offentliga sektorn och bostads-
byggandet utgjorde en for liten andel av det totala sparandet jamfort
med andelen for investeringarna. Den ekonomiska politiken stalldes
darfor infoér uppgiften att via kapital- och kreditmarknaderna overfora
stora belopp hushdlls- och ocks& foretagssparande till de berérda sekto-
rerna. D4 man inte var beredd att fullt ut anvanda rintevapnet ledde
detta till att kapital- och kreditmarknaderna trasades sénder och for-
lorade sin enhetlighet. Under 60-talet har hittills som f6ljd av finans-
politiska &tgarder de statliga finansieringsproblemen varit avsevart
mindre. De rddande finansieringsproblemen ifrdga om bostadsbyggan-
det skulle sannolikt ocksd vara avsevart mindre om statsmakterna i $kad
grad forsokte stimulera fram sparande inom sektorn. P4 samma sitt
forefaller det mig vara en klok politik att om statsmakterna, som nu
anges vara fallet 1 Sverige, vill stimulera kapitalbildningen inom in-
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dustrin, bér man bl. a. genom olika finanspolitiska &tgarder forscka oka
sparandet inom sektorn ifrdga.

Sammanfattande teser

Jag skulle som avslutning pd denna del av diskussionen vilja stalla
upp négra sammanfattande teser:

. En viktig uppgift for en ekonomisk politik som soker inverka pé
kapitalresursernas férdelning méste vara att séka undanrdja de trog-
heter som gor att tillvaxtprocessen gar ldngsammare an den behdvde
gdra samtidigt som vi mste vara medvetna om begransningarna i vért
traditionella satt att mata tillvaxt,

2. Om man av olika skl vill ha en annan férdelning av kapital-
resurserna mellan naringsgrenar och regioner 4n den som uppkommer
som foljd av tillvaxtprocessen bor detta klart framhéllas och de sam-
hillsekonomiska kostnaderna harfor redovisas sd lingt nu detta ar
mojligt.

3. Friga 4r om inte ménga av de problem som anses motivera att
kapitalresurser tillférs en viss naringsgren eller region battre kan lésas
genom andra Atgarder exempelvis direkta finanspolitiska stodatgarder
in genom att ingripa snedvridande i tillvixtprocessen. Dessa stodat-
garder kan ta formen av direkta bidrag till folk i glesbygder f6r stads-
besak, statligt byggda och underhéllna &lderdomshem etc.

4. Omfattningen och utformningen av de offentliga investeringarna
kommer alltid att ha ett stort inflytande pd kapitalresursernas férdelning
mellan niringsgrenar och regioner. Det dr visentligt att dessa investe-
ringar forlaggs péd ett sadant sitt att external-economies-eflekterna till-
varatas samtidigt som det skall foreligga goda utvecklingsbetingelser for
privata investerare. Har behovs det ladngsiktig planering, ett omfattande
utredningsarbete och upplysning till privata investerare.

5. Om statsmakterna vill stimulera kapitalbildningen inom nigon viss
naringsgren eller region bor stodatgarderna utformas péd ett sidant satt
att kapital- och kreditmarknadernas enhetlighet och eflektiva funge-
rande 1 mgjligaste méin bevaras.

6. Statsmakterna bor fa stérre méjligheter att paverka kommunernas
investeringar. Subventioneringen av privata féretag frin kommunernas
sida bor starkt begrinsas.
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Tillvixttakten i de nordiska liinderna

Avslutningsvis vill jag ta upp frigan om tillvixttakten 1 de nordiska
landerna under efterkrigstiden till nigon véisentlig del paverkats av
férsok frin statsmakternas sida att inverka pé kapitalresursernas for-
delning. Enligt den tidigare nimnda ECE-studien var tillvaxttakten
méatt som bruttonationalproduktékningen per capita medelmattlig eller
ndgot under medelméttlig i de nordiska linderna under 50-talet om en
jamforelse gors med ovriga vistliga industrilinder, Men det intressanta
ir att denna ganska mattliga produktionsékning uppnéddes 1 samband
med en genomsnittlig investeringskvot som ifrdga om Norge, Finland
och Island var den hégsta som uppmattes medan den fér Sverige lag
pd en genomsnittlig nivd och for Danmark klart under genomsnittet.

Vi har med andra ord i de nordiska linderna 4gnat férhdllandevis
mycket resurser at investeringsverksamhet utan att detta resulterat i ett,
jamfért med andra linder, mycket snabbt framdtskridande. Analysen av
produktionsékningen och investeringskvoten 1 olika vastliga industri-
lander har 1 ECE-studien medfért att »the incremental capital-output
ratio», d.v.s. férhillandet mellan den genomsnittliga investeringskvoten
och den genomsnittliga bruttonationalproduktékningen, for 50-talet kom-
mit att ligga mycket hogt 1 samtliga nordiska lander, vilket kan sigas
innebéra att avkastningen pd de investeringar som gjorts varit lag. Ett
hansynstagande till produktivitetsékningen i stallet fér produktionsok-
ningen varigenom skillnaderna i arbetskraftsutveckling elimineras, Andrar
inte namnvért situationen. Man kan inte undgd att friga sig om det ar
forsok fran statsmakternas sida i de nordiska linderna att inverka pa
fordelningen av kapitalresurserna mellan niringsgrenar och regioner pé
ett sitt som inte dverensstimmer med snabbast mojliga tillvaxt, som bi-
dragit till att avkastningen p& investeringarna blivit internationellt sett
sd lag.

Att doma av den tidigare namnda ECE-studien och ocksi professor
DanMmENs studic 6ver den ekonomiska utvecklingen i Finland tycks
detta vara en forklaring. Den i férhéllande till andra linder snabba
tkningen av de offentliga investeringarna i néstan alla nordiska lander
har sannolikt bidragit ll att tillvixttakten sidan vi méter den héllits
tillbaka. Vidare férefaller det som om transportinvesteringarna, vilka i
vissa nordiska lander bl.a. Norge, legat exceptionellt hégt, givit ldg
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avkastning. Till en del kan detta kanske forklaras med den geografiska
strukturen 1 flera av de nordiska landerna, men att man and& utfort
dessa investeringar i jairnvagar, vagar etc kan ocksi ses som ett medvetet
inslag 1 en lokaliseringspolitik. Diskussionen om utbyggnaden av jarn-
vigen till Bodé ar har ett exempel. En sddan politik har sannolikt ocksé
1 gvrigt bl. a. genom stora statliga investeringsengagemang exempelvis i
Nordnorge bidragit till att minska avkastningen pa investeringarna,
Jordbrukspolitiken i bl. a. Sverige, Norge och Finland har sannolikt
ocksd bidragit till att héja de tidigare omnédmnda relationerna. Sarskilt i
Finland tog investeringarna inom jordbruket en inte obetydlig del av
de totala kapitalresurserna 1 ansprak. I Sverige har troligtvis ocksd den
regionala férdelningen av bostadsbyggandet bidragit till att expansionen
inom vissa naringsgrenar gétt ldngsammare an som varit fallet vid en
mera tillvaxtframjande bostadspolitik.

Nu kan det kanske vara en viss trost att konstatera att framétskridan-
det i nastan alla nordiska lander tycks ha gétt snabbare under forsta
halften av 60-talet &n under 50-talet, vilket kan tyda pa att manga av
de investeringar som gjordes under 50-talet, exempelvis inom den
offentliga sektorn, forst nu bérjat ge full avkastning. I sd fall skulle de
samhillsekonomiska kostnaderna foér den politik som férts inte bli s
stora som de till att borja med forefallit vara.



