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Docent Erik Lundberg inledde aftonens diskussion éver dmnet

Den ekonomiska politikens mojligheter.

Négra synpunkter med ledning av de senaste arens
erfarenheter i olika linder.

Den fraga jag vill stilla under debatt giller: Vad ha de senaste
tio arens erfarenheter av offentlig ekonomisk politik under depres-
sion och hogkonjunktur visat betriffande effektiviteten hos olika fo-
retagna atgarder? Efter 1929 &rs kris lancerades i flera linder me-
toder, som, iaven om de ej voro nya, dock tillimpades med en hogre
grad av méalmedvetenhet och planmissighet &n tidigare. Nu ha vi
icke endast en mer forfinad och utbildad teoribyggnad for denna
politik utan #ven ett stort statistiskt erfarenhetsmaterial, som ratt
tolkat skulle kunna sétta oss i stind att med mera f6rstand och storre
skicklighet an under den forra depressionen tillimpa tillgdngliga in-
strument ur den ekonomiska politikens arsenal.

Jag dr givetvis medveten om att en sammanstillning och sovring
av erfarenheterna dr ett ytterst svart problem. Ett forsok fran min
sida att nd resultat kan synas vil formitet. A andra sidan kan be-
hovet, ja nédvindigheten av en utredning pé dessa omraden icke for-
nekas, dven om dmnet kan synas vil stort for ett foredrag. Det ar
nodvindigt att en ging soka se den forda ekonomiska politiken under
ett, stilld i dess sammanhang med den allménna ekonomiska utveck-
lingen, dven om detta maste ske pd bekostnad av en mer grundlig
detaljgranskning av olika sidor av den foérda ekonomiska politiken.

Léardomar och erfarenheter frin 1930-talet maéste for ett tillgodo-
gérande for den ekonomiska politiken av i dag i hog grad sovras med
hénsyn till olikheten i liget mellan 1930 och 1939. Aven om be-
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stimda slutsatser rorande resultaten av den férda ekonomiska poli-
tiken under 1930-talet kunde dragas, si kan darfor en mekanisk ¢ver-
foring ej ske. Sdsom en Gverallt dominerande reservation giller na-
turligtvis den utrikespolitiska spanningen med dirmed férknippade
risker av s allvarlig art, att varje berdkning och planering av vira
ekonomiska dispositioner kan kullkastas over en dag. Den ekonomiska
politikens utformning méste ske under beaktande av denna risk. Men
detta hindrar icke, att enskilda lika val som staten vid sidan om be-
redskapsplaneringen fora en ekonomisk politik, som nédrmast tar
sikte pad en utveckling utan sidana héftiga rubbningar, som ett krig
skulle innebdra. Endast under denna férutsittning adr ekonomisk
planering 6ver huvud taget mojlig.

Jag vill redan i detta sammanhang forutskicka, att jag i mitt fore-
drag icke kommer att ingé pd de aktuella frigorna omkring den ekono-
miska beredskapspolitiken avseende de vid krig eller avspéarrning fran
utlendet uppkommande svérigheterna. Mitt d&mne begransar sig i hu-
vudsak till erfarenheterna fran 1930-talets konjunkturpolitik. Héarav
foljer, att slutsatserna i forsta hand avse den ekonomiska politikens
mojligheter att hiva verkningarna av en ny depression. Men jag vill
samtidigt understryka, att de katastrofrisker, som beredskapslagstift-
ningen avser att taga hénsyn till, i nuvarande lige icke kunna for-
summas vid bestimmandet av den faktiska ekonomiska politikens in-
riktning. Den ekonomiska politikens mojligheter kunna niamligen icke
diskuteras utan att malet for atgirderna klargjorts. Vi méste ha klart
for oss vilka forandringar i det ekonomiska ldget, som i1 forsta hand
befaras och som skola motverkas genom lampligt valda och utfoérda
ingrepp. Klarhet pa denna punkt ar en nodvindig forutsittning for
att na enighet om de allméinna riktlinjerna fér den ekonomiska politi-
ken. Det dr pd denna punkt, som nuvarande lige framstar s mycket
mer komplicerat &n under tiden efter 1929.

Man kan atminstone framhiava fyra mojliga typer av icke onsk-
varda forandringar 1 det ekonomiska laget, som man skulle 6nska mot-
verka genom atgirder av olika slag:

1) Man kan tinka sig en depression av ungefir samma typ som
den, som intraffade efter 1929. For Sveriges rikning kan det alltsa
ater bli friga om en stark nedgdng i exporten av overgdende (kon-
junkturell) art, som atfoljes av en minskning dven i den inhemska in-
vesteringsverksamheten,

2) Man kan vidare tinka sig en forsamring av det ekonomiska laget
och sysselsittningen beroende pa en strukturell forandring i vara ut-
komstmaojligheter. Jag tinker narmast pa en varaktig forsimring i
mojligheterna att avsitta vara viktiga exportprodukter i utlandet.
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3) Med hiénsyn till de nuvarande tendenserna pé rustningsomradet
i utlandet kan man icke bortse frdn inflationsrisken.

4) Man maste tianka pa konsekvenserna av en partiell avspérrning
fran utlandet under ett krig. ' ' '

Intet av dessa typfall synes i och for sig osannolikt, vartill kommer,
att olika kombinationer dro tankbara. Det ar givetvis icke litt att
utan vidare draga upp riktlinjer for den ekonomiska politiken, nar
man i samma ogonblick fruktar inflation och deflation, arbetsloshet
och knapphet pé arbetskraft, valutaoverflod och svarigheter att kopa
fran utlandet. Valet av atgirder maste givetvis bli helt olika, om en
nedging i exporten ar tillfallig och konjunkturellt betonad eller om
den ar av varaktig och mer strukturell natur. I forra fallet vill man
endast soka begriansa och neutralisera de s. k. sekundira verkningarna
av exportnedgangen och om mojligt hindra konsumtionen inom landet
att sjunka. I senare fallet, alltsd vid en strukturell nedging av ex-
porten och en mer varaktig forsimring av vira mojligheter att sélja
till utlandet, blir det givetvis friga om en anpassning pa langre sikt,
om en overforing av produktionskrafter frin ett omrade till ett annat.

Det storsta dilemmat fér den ekonomiska politiken ligger i svarig-
heterna att avgora, infor vilka av dessa risker vi faktiskt sta, och i
vilken grad man kan befara, att de komma att géra sig gillande. Ett
viktigt steg i den allménna diskussionen ar déarfor att fore den nér-
mare utformningen av den ekonomiska politiken soka klargora eller
bestimma, i vilken grad man befarar en aktualisering av dessa olika
risker. Endast déirefter kunna gemensamma riktlinjer for den ekono-
miska politiken uppdragas.

En annan forutsattning f6r uppliggandet av ett rationellt program
for den ekonomiska politiken ar kidnnedom om effektiviteten hos
olika atgdrder med avseende & mdjligheten att realisera uppstillda
mal. Aven 6vriga verkningar och sekundira effekter av foretagna at-
garder maste givetvis undersokas for att dviagabringa den nodvindiga
koordinationen mellan olika atgarder.

Eftersom jag &mnar diskutera den ekonomiska politikens effekti-
vitet och mojligheter med utgangspunkt frin erfarenheterna under
senare ar, blir tyngdpunkten i min framstéllning forlagd till den
konjunkturpolitik, som i olika linder bedrivits under 1930-talet. Det
ar samordningen mellan valuta-, penning- och finanspolitik, som fram-
for allt bildar erfarenhetsmaterialet frin den aktiva konjunkturpoli-
tikens esera under detta artionde. Det ar med utgdngspunkt dirifrin,
som frigan om mdjliga atgirder fér motande av ett nytt kristillstand
skall diskuteras.
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Om man studerar orsakerna till. den relativt ringa depressionen i
Sverige 1931—33 och orsakerna till uppsvinget direfter och darvid
soker faststilla den forda ekonomiska politikens roll, ro svarigheterna
att nd bestamda resultat vil kidnda. Deprecieringen, den latta kredit-
politiken, de offentliga arbetena, jordbruksstodet o. s. v., samtliga
dessa faktorer ha spelat en roll. Dessutom foreligo synnerligen gynn-
samma betingelser i form av expanderande exportmarknad, stark ut-
veckling av bostadsbyggandet och ett foretagande inom industrien och
andra grenar av niringslivet, som varit initiativrikt, expansionsvilligt
och visat fortroende till det svenska niringslivets stabilitet. Dessa
gynnsamma betingelser under 1930-talet ha delvis varit oberoende av
och delvis kanske t. 0. m. existerat trots den férda ekonomiska poli-
tiken och kunna icke i ett nytt krislige utan vidare antagas upp-
repade.

En viss hjilp vid bedomningen av den ekonomiska politikens roll
ge komparativa studier. Andra linder ha i andra kombinationer och 1
andra ligen vidtagit liknande ekonomiskt politiska atgirder. Givetvis
kunna dock inga direkta paralleller med avseende & resultaten i vart
land dragas. Den ekonomiska politikens utévare ha tyvérr i mycket
ringa grad sinne for vetenskapens krav pa experimentens isolering.
En rad av olika atgérder av delvis motstridig natur ha samtidigt fore-
tagits, vilket gor, att man icke ens i efterhand kan exakt bestimma
de olika faktorernas roll. De djupare perspektiv, som erfarenheterna
fran andra linder mojliggora, torde dock vara av virde vid bedéman-
det av den ekonomiska politikens resultat i Sverige.

Innan jag kommer in p&4 en med nodvindighet ytterst summarisk
och forenklad diskussion av den ekonomiska politiken i nédgra lénder,
méste jag med nigra ord nigot klargora den expansionistiska ekono-
miska politikens teoribyggnad. Jag behover icke komma in p& nigra
djupare teorier; det giller egentligen endast att klargora nigra termer,
som anvindas i diskussioner av denna art.

Betecknande é&r, att teorien for expansionistisk finans- och kredit-.
politik dven om den icke tillkommit dock blomstrat upp pa ett sir-
skilt satt under 1930-talet. Utovarna och foérordarna av en expansio-
nistisk kredit- och finanspolitik behovde si att siga vassare vapen
for att bekdmpa de liberala noninterferensteorierna, som intill den ti-
den nistan &gt monopol bland fackekonomerna och vars forfiktare
framgangsrikt forsvarat stillningarna mot teknokrater och »monetary
cranks» med argumenten om ekonomisk jaimvikt. Nu bérjade ekono-
mer av Keynes’ skola sla de mera liberala ekonomerna i huvudet med
accelerationsprincip och multiplikatorteorem. Dessa teorier syfta di-
rekt pa bestimmandet av den expansiva finanspolitikens effekt. Ver-
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kan av en okning i investeringsverksamheten, vare sig den sker av
staten eller inom det privata néringslivet, bestimmes icke endast av
den direkta inkomstokning, som uppstdr genom den ¢kade investe-
ringen, utan dartill komma s. k. sekundira effekter, emedan de ckade
inkomsterna vid anvindning for konsumtion och for investering i sin
tur skapa nya inkomster o. s. v. Om man summerar de totala effek-
terna av en given investeringsokning, fir man ett totalresultat, som
ir storre in den priméra inkomstokningen. Forhéllandet mellan den
totala inkomstokningen och den priméra investeringsckningen utgér
enligt Keynes’ terminologi den s. k. multiplikatorn. Teorien f6r multi-
plikatorn &r ju en ren spekulation och maste for att kunna anvindas
bygga pa erfarenhetsmaterial, d. v. s. kriver en empirisk verifikation.
I England riaknar man utan vidare i den aktuella diskussionen om en
eventuell inflation pa vissa hall med en multiplikator, som &r lika med
2. Man séger alltsi, att om staten for sina rustningar ckar de statliga
utgifterna utover inkomsterna, fir man en dubbelt sa stor total effekt
som denna priméra okning, emedan de utgivna pengarna astadkomma
sekundira verkningar pa inkomsterna, som antagas vara lika stora som
det primira utgiftsoverskottet. Det ar klart, att ett sidant resonemang
icke kan accepteras utan niarmare undersokning, Tyvarr visar det
sig dock, att det statistiska material, som stir till buds, icke héller
for nagra definitiva slutsatser.

P3 denna punkt fir man lata erfarenheten tala. Lat oss da forst se
pa resultaten i Forenta staterna, dir som bekant den ekonomiska po-
litiken till stor del inriktats pa att genom stora offentliga arbeten och
underbalansering av den federala budgeten {4 i gang foretagsamheten.
Tyvarr har Roosevelt haft myckt litet sinne for vetenskapens krav
pa de ekonomiska och sociala experimentens utférande. Det &r all-
bekant, att sociala reformer och konjunkturpolitik stindigt ha gitt
hand i hand och delvis haft starkt motstridig natur. Konjunkturpoli-
tiken kénnetecknades framfor allt av att man sokte f4 i gng en eko-
nomisk expansion fran konsumtionssidan. Genom lonehgjningar, bud-
getunderbalansering och sérskild skatt pi den del av foretagarvinsten,
som icke delades ut, pdverkades konsumtionen i stigande riktning.
Man hoppades, att de sekundara effekterna av konsumtionsékningen
aven skulle medféra en okning i den privata investeringsverksam-
heten.

Har nu denna sida av den amerikanska ekonomiska politiken lyc-
kats? Det nej, som svaret maste bli, ir ej kategoriskt. Man fick s&
att siga den konjunktur, som den ekonomiska politiken var vird.
Man fick en konjunkturuppgéng, som i huvudsak bestimdes och
styrdes av konsumtionsutvecklingen. Expansionen blev betydande, del-
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vis darfor att de statliga utgifterna och den federala budgetunderba-
lanseringen nddde si enorma belopp. Budgetunderskottet belopte sig
till icke mindre &n 3 miljarder dollars aren 1934 och 1935 och till 4
miljarder dollars ar 1936, under vilket ir bonusutbetalningarna till
veteranerna dgde rum, och motsvarade omkring 6 9, av nationalin-
komsten. Den privata investeringsverksamheten blev emellertid av
synnerligen begrinsat omfing och nira bunden till konsumtionens
utveckling, vilket, sisom konjunkturteoretikerna visat, innebir en
synnerligen instabil art av konjunkturuppsving. :

Nir under ar 1937 den federala budgeten i det ndrmaste balanse-
rades, undergrivdes stabiliteten i hog grad. Den amerikanska ekono-
mien hade sd att séiga vant sig vid ett l6pande underskott i den fe-
derala budgeten och hade svarigheter att reda sig utan det inkomst-
tillskott, som detta underskott betydde, just emedan man icke hade
fatt de efterlingtade sekundira effekterna i form av okad privat in-
vesteringsverksamhet. Uteblivandet av det federala inkomsttillskottet
utgor naturligtvis icke hela forklaringen till det hiftiga konjunktur-
omslaget pa hosten 1937. Hiri 14g dock en av de visentliga orsakerna
till den labilitet, som uppstod p& varen samma &r.

Det dr hir icke friga om att forsoka ge en forklaring till det ame-
rikanska konjunkturomslaget hosten 1937. Ytterligare ett par omstén-
digheter kring detta omslag tjana dock att belysa den foérda ekono-
miska politiken och dro av intresse aven for Sveriges rikning. En
foljd av forsoket att stimulera konsumtionen genom hojning av 16-
nerna blev, att vinstmarginalerna tringdes hart under uppsvinget
aren 1933—1937. En forvantad lonestegring stimulerar givetvis fore-
tagandet, vilket tydligt kom till uttryck under ar 1933. Under en ex-
pansion kan en méttlig lonestegring biras och utgor dven ett villkor
{6r en stabil expansion. Aven en oméittligt stor 16nestegring kan biras
vid den starka stegring av produktionen och mirk vil dven 1 priser,
som dgde rum mellan 1936 och 1937. Men detta skedde till kostnaden
av en stark okning i instabiliteten i det ekonomiska systemet. Den
svaga vinstmarginalen — man beréknar, att aktiebolagen under 1936
i summa hade 50 97, ligre vinster &n under depressionsiret 1924 —
och de under &r 1936 av skattepolitiken framtvingade alltfor stora
utdelningarna hade limnat foretagarna i en sarbar position. Endast
ett i och for sig liatt bakslag kunde svinga om vinst 1 forlust och dar-
med bringa en deflationsprocess i ging.

En teoretiskt vil forklarlig och empiriskt omedelbart verifierbar
observation ir, att en misslyckad politik med offentliga arbeten —
misslyckad ur den synpunkten, att de sekundéra effekterna icke eller
endast i ringa man komma till stdnd — okar likviditeten i néringslivet.
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Det dr namligen uppenbart, att i den méan pengarna icke anvindas for
att kopa mera varor och fér nyinvesteringar, gi de till bankerna i
form av skuldbetalningar eller 6ka kassahéllningen hos féretagen. Men
liksom en maskin kan f& for mycket olja utan att denna pressas ut
till alla delar, sd kan en hushallning ocksé f& fér mycket pengar utan
att dessa komma i cirkulation inom alla omriden. Rantan pé stats-
obligationer sjonk silunda kraftigt i Forenta staterna medan den for-
blev mycket hog exempelvis pa inteckningslén.

Ett penningoverflod blir 1 stillet en allvarlig risk, nir inflation
anses hota, vilket ju var fallet fran hosten 1936. Den sterilisering
av bankernas reserver, som genom uppstillandet av hogre reserv-
krav avsdg att ddmpa inflationstendensen, blev emellertid ett i hog
grad tveeggat vapen. HAr moter man ett karakteristiskt dilemma
for den ekonomiska politiken. Om inga atgérder i detta lige hade
vidtagits, skulle farhdgorna fér inflation ha vuxit. Men niar Federal
Reserve Board foretog sin steriliseringsaktion, stimulerades allmin-
hetens inflationsforvintningar just av det faktum, att myndigheterna
sjalva uppenbarligen riknade med en inflationsrisk.

Den kanske viktigaste lirdomen av resultaten i Forenta staterna
ar att de offentliga arbetenas storlek i och for sig icke ar utslags-
givande for finanspolitikens resultat. Det bor observeras, att den forda
finanspolitiken blivit en missrakning trots det amerikanska ekonomi-
ska systemets slutenhet. I andra linder riaknar man med att en ok-
ning av de offentliga arbetena och en underbalansering av budgeten
delvis icke kommer att fa resultat, darfor att en del av de kade in-
komsterna anvindes for 6kad import. Denna svarighet dr ju i mindre
grad forefintlig 1 Forenta staterna an i de flesta andra linder. Ett
konjunkturuppsving méste emellertid bygga pa en stegring i den pri-
vata investeringsverksamheten, och det visade sig, att denna endast i
relativt ringa grad kunde stimuleras genom en okning i konsumtionen.
Man vidtog under uppsvingsaren 1933—1936 icke nagra vasentliga at-
giarder for att direkt stimulera den privata investeringsverksamheten.
Valutadeprecieringen kunde genom atfoljande exportstegring av kénda
skil icke bli en tillrdcklig hdvstang for uppsvinget i Forenta staterna.
Man kunde i efterhand tinka sig, att en kombination av kostnads-
sankning och expansion av kopkraften hade varit en mera rimlig ut-
vig dn den vig, som man slog in pa och som i stéllet innebar kop-
kraftsokning genom en expansiv finanspolitik i kombination med
hojda loner.

I sista hand samlas slutomdomet i forklaringen till att den eko-
nomiska politiken 1 Forenta staterna varit en besvikelse i formeln:
bristande fortroende mellan den federala staten och det fria nirings-
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livet. Hari finner man ocksa ett annat dilemma i den amerikanska
ekonomiska politiken. Man kan ndmligen & ena sidan siga, att den
federala underbalanseringen var si stor, att den skapade misstroende
bland foretagarna, som fruktade inflation och allmin oreda i det eko-
nomiska systemet, och att detta var anledningen till att investerings-
verksamhet pa lingre sikt icke kom i gidng. Men man kan 4 andra
sidan siga, att de offentliga arbetena och underbalanseringen icke
voro tillrackligt stora for att triada ¢ stdllet for den privata investe-
ringsverksamheten. Resultatet blev ocksd ett uppsving, som si att
sidga haltade sig fram till krisen &r 1937.

Férklaringen till misslyckandet av den expansiva ekonomiska po-
litiken i Frankrike under folkfrontsregeringen samlas kanske 1 &n
hogre grad omkring samma formel. Den politiska misstron tog sig
uttryck i en kapitalflykt av ungefir samma storleksordning som det
statliga budgetunderskottet. Expansionen blev, som vi veta, i hog
grad nominell. Man fick i ging den kinda kumulativa inflationspro-
cessen med stigande priser, vixelkurser och sedelemission, medan pro-
duktionstkningen i hog grad himmades genom inférandet av 40-tim-
marsveckan pé hosten och varen 1936—1937.

Som kontrast gentemot utvecklingen i Frankrike och Forenta sta-
terna sittes ofta den effektiva expansionspolitiken i Tyskland. Det
tyska exemplet dr dock &tminstone for den betraktade perioden icke
jamiorbart med vad som forsoktes 1 Frankrike och Férenta staterna.
Betecknas nédmligen en expansiv finanspolitik sdsom lyckad, nir den
sd sméningom onodiggor sig sjilv dirigenom att man stimulerar
fram sekundéira effekter sirskilt i form av privat investeringsverksam-
het, ar det uppenbart, att den tyska expansiva finanspolitiken icke
kan betecknas som framgingsrik. Man har ju dar tagit steget fullt
ut till en centralt styrd och dirigerad statlig investeringsverksamhet.
Men dven under den forsta tiden, under den s. k. arbetsanskaffnings-
perioden 1933—1935, som vil ndarmast kan jaimforas med den disku-
terade utvecklingen 1 Frankrike och Forenta staterna, framstd de se<
kundira effekterna av de stora offentliga utgifterna sisom frapperande
smé. De pengar, som betalades ut genom de ¢kade offentliga arbe-
tena, gingo till stor del till sparande, till en 6kning av kassahéllningen,
som hade krympt starkt under depressionen, och till aterbetalning av
bankskulder. Betraffande den andra sidan av konjunkturekvationen,
investeringsverksamheten, ridde i allmanhet 6verskott pa produktions-
kapacitet. Det fanns dnnu icke nigot behov av reinvestering och ny-
investering. De Gvernormalt stora lagren méste vidare forst avveck-
las, vilket delvis motverkade resultatet av expansionen fran det all-
méinnas sida. Till f6ljd av nimnda omstindigheter erndddes under
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denna tid vad tyskarna kalla »Vorfinanzierung». De pengar, som be-
talades ut genom de offentliga arbetena, kommo genom kassadkning
och sparande tillbaka till bankerna; man lyckades under senare delen
av arbetsanskaffningsperioden ocksd fondera skulder, som férorsakats
av de offentliga arbetena.

Under en senare period, di arbetsloshetsproblemet i Tyskland re-
dan i huvudsak var lost samtidigt som forceringen av upprustningen
och fyradrsplanens igngsittande stéllde ckade krav, kom den offent-
liga ekonomiska politiken i stéllet att direkt inriktas pa att soka
ddmpa de 1 Forenta staterna och Frankrike si efterlingtade sekundéra
effekterna av den offentliga verksamhetens expansion. Prisstoppfor-
ordningen utgér ett led i forsoken att hindra de sekundéra effekterna
av den offentliga investeringspolitiken. Hojda pris och okade vinster
stimulera ju foretagarna till 6kade investeringar. Man ville nu i stéllet
komma fram till en i starkare grad central dirigering av produktio-
nen. Emissionssparr, valutareglering, ransonering av viktiga ravaror
och kommandoratt over arbetskraften genom den allménna tjdnste-
plikten betyda steg i riktning mot en allt mer fullstindig kontroll av
naringslivet och dro diarfor av mindre intresse i detta sammanhang,
nir vi icke diskutera den ekonomiska politiken vid full krigshushall-
ning.

Av intresse att i forbigdende berora dr diaremot ett annat led 1 kon-
trollen Gver de sekundira verkningarna av en fortgiende kreditex-
pansion, vilket eventuellt kan tédnkas bli aktuellt dven i Sverige. Jag
ténker pa den s. k. nya finansplanen. De stindigt stigande kraven pé
statliga arbeten, upprustning o. s. v. medféra, att staten stindigt
maste betala ut mera pengar. For att forhindra, att dessa pengar utan
vidare komma ut i den allménna cirkulationen och dérigenom sti-
mulera produktion och konsumtion med atfoéljande prisstegringsten-
denser, vill man nu forsoka metoden att skapa en sorts betalnings-

“medel, som icke cirkulera eller som i varje fall cirkulera relativt ling-
samt. Den nya finansplanen betyder, att staten till en viss del betalar
med skattecertifikat, som gjorts sd virdefulla, att en foretagare helst
behaller dem i stillet for att anvinda dem som betalningsmedel f6r vi-
dare cirkulation. Det finns certifikat av tva typer. Den ena loper med
viss ranta, medan den andra ger mycket stora forméner i friga om av-
skrivningsratt. Avsikten dr sannolikt att genom tillskapandet av ett
i och for sig virdefullt betalningsmedel erhilla en relativt langsam-
mare cirkulationshastighet for dessa nya pengar och foljaktligen
mindre avsevirda sekundira effekter. Man torde dirtill kunna siga
att minister Funk genom en bindning av likvida medel i dessa skatte-
certifikat avser att »torka upp efter den foregiende monetira over-
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svimningen». Under de féregiende aren hade ju den finansiella ex-
pansionen skapat vixande kassor och orsakat betydande overskott
hos de stora foretagen, varigenom den kontroll 6ver och &terhillsam-
het i den privata investeringsverksamheten som nu asyftas kunde for-
svaras.

Pressningen av naringslivets kapacitet till det yttersta i Tyskland
innebdr givetvis en potentiell expansionskraft inom det privata ni-
ringslivet, vilken med foreliggande statliga investeringsbehov, som ha
prioritet, endast i begriansad utstrickning kan f4 realiseras. Denna po-
tentiella expansionskraft, vars storlek framgar av de stindigt skirpta
kontrolldtgarderna, visar uppenbarligen hidn pa mojligheten av stora
sekundara effekter av den statliga investeringsverksamheten. I den
méan man ur denna begrinsade synvinkel kan gora en jamforelse med
Forenta staterna och Frankrike, skulle man kunna forklara den rela-
tiva framgéngen i Tyskland — alltsd bedomd endast med héinsyn till
denna potentiella mojlighet till expansion inom det privata nirings-
livet — med huvusakligen foljande tre faktorer: 1) Den fullstindiga
valutaregleringen, som forhindrat kapitalflykt och 6kad import. 2)
Priskontrollen, som létit expansionen bli en »Mengenkonjunktur» och
forhindrat uppkomsten av en rent nominell expansion som i Frank-
rike. 3) En eliminering av eller i varje fall visentlig minskning i fore-
tagarriskerna har sannolikt bidragit till uppkomsten av expansions-
lusten inom det privata néringslivet. Foretagarna i Tyskland ha en-
dast 1 begridnsad utstrickning behovt rikna med konjunkturrisker;
detta i motsats till vad fallet varit t. ex. i Forenta staterna.

Den ekonomiska politiken i linder som England och Finland och
aven 1 vart eget land visar 1 kontrast till erfarenheterna i Forenta
staterna, Frankrike och Tyskland, att man dven med relativt sma
medel kan nd betydande resultat. Bade i England och Finland férdes
en starkt restriktiv finanspolitik efter konjunkturomslaget 1929—1930.
I England fick man efter depressionen ett uppsving inom hemma-
marknadsindustrien. Deprecieringen, konverteringsaktionen under ar
1932 och politiken med lidtta pengar utgjorde grundvalen for en stark
expansion inom byggnadsindustrien och hemmamarknadsindustrien.
Denna utveckling understoddes ytterligare av de héjda tullarna.

I Finland var konjunkturen under 1930-talet i hog grad export-
betonad. Aven dar fordes som sagt en 1 hog grad restriktiv finans-
politik, vilken kombinerades med en utpriglad deflationspolitik med
stram kreditpolitik och sinkningar av l6ner och priser. Detta till-
vigagingssitt var icke helt frivilligt utan framtvingades av den in-
ternationella finanskrisen, som stillde Finland med sin stora svivan-
de utlindska skuld i ett tringt lige. Minskningen i kopkraften och den



DEN EKONOMISKA POLITIKENS MOJLIGHETER 69

restriktiva kreditpolitiken medforde givetvis en stark depression pa
hemmamarknaden. A andra sidan betydde kostnadssinkningarna och
deprecieringen ett stod &t exportindustrien, som stillde denna i storre
beredskap #n i andra lander att utnyttja forsta ljusning i utlands-
konjunkturen. Sisom professor Montgomery framhallit, var skérp-
ningen 1 depressionen det pris, som Finland fick betala for att hasti-
gare kunna utnyttja den kommande exportkonjunkturen. En sddan
restriktiv finanspolitik, forenad med deflation av priser och loner, ar
givetvis mojlig 1 ett litet land som Finland, dir konjunkturutveck-
lingen i hog grad &r beroende av exporten. Framgéingen for denna po-
litik i Finland berodde ocksd pa att ldget i det viktigaste export-
landet, England, si relativt snabbt forbattrades.

Om jag efter dessa exkurser i frimmande lédnders ekonomiska poli-
tik atervinder till fragestillningen omkring den svenska ekonomiska
politiken, synes denna i sin relativt stora mangsidighet ha varit jim-
forelsevis harmoniskt avvigd. En expansiv kreditpolitik holl kop-
kraften uppe och gav stod at hemmamarknadsindustrien. Deprecie-
ringen innebar ett ¢kat skydd 4t hemmamarknadsindustrien, vilken
pa importens bekostnad fick en 6kad andel av den totala konsum-
tionen i landet. Jordbruksstodet forebyggde en deflationsprocess pa
detta omride. Riksbankens valutainkop gav niringslivet ett mone-
tirt utrymme och medforde sd sminingom den sédnkta rénteniva, som
mojliggjorde den starka expansionen inom byggnadsverksamheten.
Dessa atgirder hindrade icke exporten frin att utnyttja de forbatt-
rade konjunkturerna i utlandet, niar dessa kommo.

Depressionen begrinsades i huvudsak till en minskad export och en
reducerad inhemsk investeringsverksamhet inom det privata néirings-
livet. Men &nda blev konjunkturnedgingen ganska djup. Exporten
sjonk med 50 9%,, maskininvesteringarna inom industrien likaledes med
50 9, och bostadsbyggandet med en tredjedel.

Bedomningen av olika faktorers betydelse i den relativa stabilise-
ring av konjunkturen som erniddes och senare i det uppsving som
foljde ar ett mycket svart problem. Det ar dock onskviart att om
mojligt f& ndgon uppfattning om de olika faktorernas betydelse for
att kunna bedoma effektiviteten hos de atgirder, som foretogos under
depressionen och foljande uppsving. En vig bestdr i att forsoka fast-
stalla storleken av de omedelbara stotar 1 riktning mot konjunktur-
forbittring, som dessa atgirder inneburit, stotar 1 betydelse av in-
komsttillskott eller kipkraftsokning.

Fran denna synpunkt kan den férda finanspolitiken studeras genom
att underscka i1 vad mén ett kopkraftstillskott tillkom déirigenom, att
staten under dessa ar betalade ut mera till niringslivet dn den tog
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upp darifran i form av skatter och andra avgifter. Ett sidant utgifts-
overskott kan betraktas som ett mitt pad det primira tillskott till
inkomstbildningen inom landet, som den statliga finanspolitiken inne-
burit. En sddan undersokning visar, att den statliga underbalansering-
en under budgetaret 1931—1932 uppgick till 151 miljoner kronor, vil-
ket innebar en 6kning med 159 miljoner kronor sedan foregiende ar,
eftersom man under ndrmast foregiende budgetir hade ett over-
skott av statsinkomster utover utgifter med 8 miljoner kronor. Sam-
tidigt som staten sidlunda bidrog med ett inkomsttillskott pa 159
miljoner kronor, sjonk exportvirdet, vilket ju ocksd kan anses repre-
sentera inkomstbildning i landet, med 175 miljoner kronor. Om man
endast ser pd dessa siffror, representerande primédra inkomsttillskott,
kan man alltsi tala om en ganska effektiv kompensation fér export-
minskningen genom den expansiva finanspolitiken.

Under féljande budgetir minskades emellertid inkomsttillskottet
fran statsbudgeten till 117 miljoner kronor, d. v. s. med 34 miljoner
kronor. Aven under budgetéret 1933—1934 1ag inkomsttillskottet pd en
lagre niva, 126 miljoner kronor, och det sjonk under budgetéret
1934—1935 med 56 miljoner kronor till 70 miljoner kronor trots bygg-
nadsstrejkens upphérande. Nagot paradoxalt uttryckt kan man séga,
att detta betyder, att finanspolitiken efter budgetaret 1931—1932 ars
mera oavsiktliga expansion utovade ett deflationistiskt tryck pd ni-
ringslivet trots aktningsvirda atgirder att oka kopkraftsstimulansen.
Exportvirdeskningen uppgick daremot till 131 miljoner kronor mel-
lan &ren 1932 och 1933 och till ¢j mindre dn 224 miljoner kronor mellan
1933 och 1934.

Det later kanske forbryllande att tala om att finanspolitiken ut-
ovat ett deflationistiskt tryck pd néringslivet, nir den i alla fall re-
sulterade 1 ett inkomsttillskott. Man maste emellertid observera att
om overskottet av statsutgifter utéver statsinkomster (métt pa ovan
antytt sitt) minskar fran ett &r till ett annat, betyder detta — om
man bortser frin de sekundira verkningarna — att statens bidrag
till inkomstbildningen har minskat. De sekundira effekterna bli ett
kapitel for sig. Den omstindigheten att staten under hela perioden
1931—1935 gett ut mera pengar dn den tagit in, betyder endast ett
tillskott till kopkraften utover vad en neutral finanspolitik med ba-
lanserad budget skulle ha medfort.

Man maéste 1 en bedomning av olika faktorers relativa betydelse
jimfora den statliga finanspolitikens »stoteffekt» med 6vriga fakto-
rers roll i uppsvinget mitt pd samma vis. Forscksvis kan man upp-
stilla en kalkyl, som bygger pa féljande resonemang. Exporten repre-
senterar en verksamhet, som ger ett nettotillskott av kopkraft till det
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svenska samhillet, darfor att vad som tjanas inom exportindustrien
motsvaras av en produktion av varor, som siljas i utlandet. Exporten
har pad denna grund en »strategisk» stillning i inkomstbildningen.
Givetvis bor emellertid icke hela exportvirdet tillriknas inkomstbild-
ningen. For enkelhetens skull kunna vi antaga (och underskatta dér-
med sannolikt effekten), att hilften av exportviirdet representerar
nettoinkomstbildning inom landet. For att jimfora stoteffekten via
betalningsforbindelserna med utlandet med den statliga ekonomiska
politiken bor fran halva exportviardet dragas importvirdet av kon-
sumtionsvaror. En pa detta satt utford kalkyl ger nu till resultat ett
netto, som sjonk fran 375 miljoner kronor ar 1929 till omkring 100
miljoner kronor for vart och ett av dren 1931 och 1932. Vid omkring
samma tid var det kopkraftstillskott, som kom frin finanspolitiken,
151 miljoner kronor, Under ar 1933 steg tillskottet fran utlandsfor-
bindelserna till 230 miljoner kronor och ar 1934 till 315 miljoner kro-
nor, medan det statliga inkomsttillskottet sjonk- till 126 resp. 70
miljoner kronor.

Det kan vara av intresse att i en lika ungefirlig uppskattning soka
belysa deprecieringens betydelse for den relativa nedskirningen av
importen och dirmed komma fram till en uppfattning om det utrym-
me, som dérigenom beretts for hemmamarknadsindustriens expansion.
Man skulle ndrmast sasom rékneovning kunna kalkylera pa foljande
satt. Under 1920-talet steg importvirdet 1 ungefir samma takt som
nationalinkomsten. Efter deprecieringen 1931 #gde en radikal for-
dndring i detta hinseende rum. Importens andel av produktion och
omsittning inom landet undergick under foljande &r en visentlig
minskning. Detta berodde naturligtvis icke enbart pd deprecieringen,
men denna torde likval ha spelat en utslagsgivande roll f6r denna for-
andring. Antag att importen dven i fortsattningen skulle ha utvecklat
sig parallellt med nationalinkomsten. Vad skulle foljden ha blivit?
Under denna forutsittning skulle hela 6verskottet i betalningsbalan-
sen under aren 1932—1936 ha forsvunnit och riksbankens stora valuta-
kop med dirav foljande utpressning av penningmedel i rorelsen ha
uteblivit, en process, som ju i hog grad bidrog till den under dessa
ar fortgiende okningen i likviditeten och sénkningen av rantenivan.
Detta ar emellertid en omstindighet, som icke direkt beror var kal-
kyl. Vad det hir giller att konstatera &r, att skillnaden mellan den
beriknade »teoretiska» import, som antages utveckla sig parallellt
med nationalinkomsten, och den import, som faktiskt kom till stand
efter deprecieringen, representerar det kalkylerade utrymmet for den
inhemska produktionens expansion. Detta utrymme vixte fran 80
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miljoner kronor &r 1931 till icke mindre &n 310 miljoner kronor &r
1933.

I alla dessa berdkningar hava de sekundira effekterna av »stotarna»
helt férsummats. Det &r emellertid sannolikt, att en okning av de
statliga utgifterna i och for sig medfér mindre sekundira effekter ge-
nom en stimulans 4t det privata naringslivet &n en okning av ex-
porten eller en stegring av den inhemska investeringsverksamheten.
En okning av exporten eller av den inhemska investeringsverksam-
heten &r i allménhet en signal till mer allmént forbattrade tider, me-
dan reaktionen infor ett okat statligt budgetunderskott i allménhet
maste bli mera passiv. Slutsatsen av dessa jimforelser bor darfor en-
ligt min mening bli, att den aktiva statliga finanspolitiken varit av
stor betydelse for dampande av konjunkturnedgéngen 1931—1932,
men att den varit av relativt liten och sjunkande betydelse under det
darefter foljande uppsvinget. De komparativa undersokningar mellan
utvecklingen i Finland och Sverige som professor Montgomery utfort
synas bestyrka denna uppfattning. Hartill kommer sdsom ett moment,
som ytterligare okar betydelsen av export- och importutvecklingen 1
jamforelse med finanspolitiken, att betalningsbalansens utveckling sé-
som f6ljd av relationen mellan export och import samt en utebliven
kapitalexport haft avgorande betydelse for kapitalmarknaden. Riks-
bankens kop av valutor for niara 1,500 miljoner kronor under &ren
1933—1938 ha, som vi veta, varit en utslagsgivande orsak till den
vaxande likviditeten inom néaringslivet och sénkningen av rintenivan,
vilken varit en visentlig betingelse for den hoga byggnadsverksamhe-
ten under 1930-talet.

Det ar med utgingspunkt frin erfarenheter av denna art, som jag
nu vill soka bedoma mojligheterna for den ekonomiska politiken i
nuvarande lige. Av storsta betydelse ar dirvid att framhiva, att de
instrument, som vid den sista depressionen visade sig vara sarskilt
effektiva, nu sannolikt forlorat en stor del av sin skérpa.

1) En depreciering av kronan synes i ett framtida depressionslige
icke komma att verka lika effektivt som &r 1931. Den gamla guld-
mentaliteten likaval som lusten att till kostnad av minskade guld-
och valutareserver och okad arbetsloshet fasthédlla vid vissa vixel-
kurser torde helt och héllet ha férsvunnit. Aven om depreciering icke
samtidigt skulle foretagas i andra linder, kommer man att pa andra
hall tamligen omedelbart soka skydda sig med den moderna handels-
politikens ménga hjilpmedel. Det torde darfor bli mindre maojligt att
i en kommande depression med hjilp av en depreciering av kronan
hiva oss pa bekostnad av andra ldnder.

2) Elasticiteten i1 rantenivan nedat torde redan vara tdmligen helt
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utnyttjad, och man har knappast att vianta en ytterligare vésentlig
nedpressning av rantan. En sédnkning av rdntan torde ha varit en
viasentlig forutsiattning for det starka uppsvinget efter 1933. En ytter-
ligare nedgdng i rintenivin kan knappast realiseras utan allvarliga
institutionella rubbningar. En fortsatt utpumpning av likvida medel
fran riksbanken — som metod att erné en ytterligare nedpressning av
riantan — om. trots allt overskottet i handelsbalansen skulle fortsatta,
kan icke hilsas enbart med tillfredsstéllelse. Tillgingen pa betalnings-
medel dr redan snarast for stor och fyller ingen sarskild funktion.
En riklig tillging pé likvida medel ckar dessutom risken for inflation,
om en utveckling med stigande pris i framtiden blir aktuell.

3) Det dr mojligt, att den latt dtkomliga marginalen for okad sjalv-
forsorjning nu ar mindre an vid 1929 ars konjunkturomslag. Har &ar
det givetvis ytterst svart att fi statistiska beligg. Det synes dock
icke osannolikt, att en fortsatt tendens till sdnkning av importens
andel i den inhemska forsorjningen betyder dvervinnande av betyd-
ligt storre motstand (t. ex. 1 form av dyrbara anldggningar), &n un-
der 1930-talet, vartill kommer, att man icke har den effektiva hjilp,
som sjalviorsorjningstendenserna fingo genom deprecieringen.

4) Bostadsbyggandet, som betydde si mycket for det foregdende
uppsvinget, torde icke lingre std infor lika stora mojligheter till fort-
satt expansion, dels dirfor att rintan icke kan vintas ytterligare
starkt nedpressad, dels emedan berikningar pa grundval av de s. k.
reala faktorerna, d. v. s. familjebildningen, befolkningens tillvixt
m. m., ge ganska pessimistiska resultat betriffande mdjligheterna till
en mer automatisk utvidgning av bostadsbehovet. En fortsatt expan-
sion av bostadsbyggandet méste forutsitta en stark stegring av bo-
stadsstandarden eller en nedpressning av byggnadskostnaderna.

Till faktorer, som &ro gynnsammare 4n vid den forra depressionen,
har man & andra sidan att ridkna foljande tre omstéindigheter: En
stor valutareserv, som ju saknades &ren 1930—1931, ett utbyggt
jordbruksstéd, som hindrar en hastig minskning av inkomsterna pa
detta omrade, och slutligen en starkt konsoliderad stillning inom na-
ringslivet. Alla dessa for en stabil konjunktur i och for sig gynn-
samma faktorer dro emellertid passiva. Varifrin kan vid ett kon-
junkturomslag eller i en depression stimulansen till en effektiv mot-
konjunktur komma?

Slutsatsen, si langt denna inventering av den offentliga ekono-
miska politikens medel och forutsiattningar stricker sig, skulle bli, att
1 en kommande depression langt storre vikt maste liggas vid en ex-
pansiv finanspolitik, som under i 6vrigt med 1931—1933 likartade om-
stindigheter dels méste trida snabbare i funktion, dels maste resul-
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tera 1 avsevért storre inkomsttillskott. Denna slutsats bygger alltsa
pa den uppfattning, som jag i det foregiende givit uttryck at, nimli-
gen att ovriga for ett uppsving visentliga faktorer nu synas bli mindre
verksamma #n under 1930-talet.

Exemplet fran Forenta staterna visar emellertid riskerna av att i
alltfor stor utstrackning lita till detta led i den ekonomiska politiken.
Man maste ju bl. a. tinka pa betalningsbalansens lige och jamvil
taga hénsyn till att exportindustrien bor std i beredskap med hinsyn
till tillgangen sdvil pd arbetskraft som material for att snabbt kunna
utnyttja en eventuell ljusning i exportkonjunkturen. Riknar man med
en varaktig forsiamring 1 exportmdojligheterna blir en ren képkraftssti-
muleringspolitik under alla omsténdigheter forfelad.

Ett ytterligare argument, som synes tala emot en betydande ok-
ning av de statliga utgifterna under en kommande depression, éro ju
svarigheterna att administrera och effektivt utnyttja mojligheten av
ett stort budgetunderskott. Frigan uppstir di, om icke en sidan
utjdmnande investeringspolitik, som det i sista hand giller, skulle
kunna utforas i mer decentraliserad form. Hirigenom nés stérre smi-
dighet och anpassning efter behoven pé olika omridden. Jag tinker
da icke endast pd mojligheten av att de affirsdrivande verken och
daven kommunerna i okad grad skulle kunna bringas att etablera
motkonjunktur genom okade investeringar under depressionen utan
dven pa limpligheten att de privata foretagen sarskilt inom indu-
strien stimuleras till investeringsverksamhet under sidana tider. Det
galler hirvid att i mojligaste man forhindra, att industriens maskin-
investering sjunker med 40 eller 50 9, eller anldggningsverksamheten
till hélften, sdsom skedde under den forra depressionen.

Det dr naturligtvis icke mojligt att inom ramen for detta foredrag
nirmare ingd pd metoderna att frammana en motkonjunktur dven
inom det privata néringslivet. Hiar krives ett okat samarbete mellan
staten och niringslivet sirskilt med hénsyn till koordinationen av
l&ngtidsplaneringen for investeringsverksamheten. Svérigheterna ligga
i att utover allménna 6verenskommelser finna praktiskt anvindbara
former for en dylik decentraliserad expansionspolitik.

Diskonto-, valuta- och kreditpolitiken har den stora fordelen att
gora de allmdnna betingelserna for en expansion inom det privata
niringslivet gynnsamma utan att staten behover i detalj Gvervaka
och kontrollera atgirderna pé olika omriden. Om man vill undvika
att genom olika former av lan, subsidier, prisstéd och andra dylika
Atgirder, som ju innebédra ett statligt detaljingripande med uppen-
bara faror, fi 1 ging en motkonjunktur inom det privata niringslivet
under en depression, synes en framkomlig vig ligga pé skattepoliti-
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kens omrade. Ett steg i den riktningen utgér den nya forordning,
som ger mojlighet till skattefri avsdttning av medel till s. k. kon-
junkturinvesteringsfonder att anvindas under en depression. Friga ér
emellertid, om man icke i en radikalare utformning skulle kunna tanka
sig, att staten underbalanserar budgeten i ett depressionslige icke en-
dast genom att cka utgifterna for allménna arbeten o. dyl. utan dven
genom en planerad minskning av inkomsterna. Detta skulle naturligt-
vis icke ske over hela linjen utan under garanti att de medel, som
icke behovde inbetalas i form av skatt, komma till effektiv anvind-
ning i form av investeringar. Harigenom skulle det privata foretags-
kapitalets virulens s& att sidga tillgodoses utan att detta med nodvian-
dighet beh6vde innebira, att det statliga intresset med hansyn till
inkomstfordelningen behovde tillbakaséttas.

Vid bedomningen av mojligheterna att efter dessa linjer komma till
en effektiv konjunkturpolitik méaste man dock ihigkomma, att indu-
strien icke utan vidare kan oka investeringsverksamheten under en
depression. Risken for felinvestering ar naturligtvis mycket storre un-
der en stagnation &n under en expansion. Industriens investerings-
verksamhet under en depression synes framfor allt kunna ta formen
av okad rationalisering och dirjamte mer socialt inriktad byggnads-
verksamhet, medan investeringar i1 sikte pd en expansion av driften
knappast bli mojliga att dstadkomma generellt. I en Gvergdende de-
pression fa vi emellertid vara néjda, om produktionsnedgangen kan
begrénsas och konsumtionen hallas uppe; arbetslosheten ar den kost-
nad vi fa betala for att ater kunna komma med i ett férvintat upp-
sving pa de utlindska marknaderna for vira exportvaror.

I de senare arens diskussioner av dessa fragor har ging pad ging
bristen péa riskvilligt kapital och sparande framhallits. Man séger,
att sparandet i och for sig ar tillrackligt stort, men att riskvilligt ka-
pital felas. Man kan ju knappast klaga pa den totala investerings-
verksamhetens volym; under 1920- och 1930-talen har denna, sisom
den allménna ekonomiska expansionen visar, varit fullt tillfredsstal-
lande. Svérigheten méste val narmast anses gilla framtiden, sedan
de gamla och sikra firorna inom ekonomiskt foretagande plojts far-
diga. Det idr alltsd hir friga om nodvandigheten att fa en expansion
pd nya omraden, som icke i samma grad béra och kunna tagas om
hand av existerande foretag. Problemet blir aktuellt i synnerhet vid
en strukturkris av den art, som jag tidigare talat om, d& vi fa en
forsamring av vira exportmdojligheter pa lidngre sikt, och d& det i
en nyinriktning av produktionens fordelning pé olika omréden blir
nodvindigt att fa fram nya foretag pd nya omraden. Principiellt
finns det tva vigar ur denna svarighet. Dels kan man ¢ka tillgdngen

7 — Nationalek. For. Forh. 1939.
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pa virulent sparande, dels kan man minska riskerna. P4 den forsta
utvigen kan man giva ett kanske nigot drastiskt exempel genom att £6-
resld, att man skulle lata foretag slippa betala skatt, om de anvinde
pengarna for ny investeringsverksamhet. Man skulle alltsi for en
foretagare uppstilla alternativet: Betala skatt eller investera! Det
finns givetvis en rad modifierade metoder med samma syfte, som
synas mindre drastiska. Den andra viagen ar mindre utgiftsbetonad
och mer organisatorisk. Det giller hir att minska riskerna for fore-
tagande, nér bristande tillgdng pa riskvilligt kapital hindrar narings-
livets expansion pd nya omriden. Hir moter man frigan pa vad sitt
staten kan intrdda sisom riskbarare utan att forkvava fortroende och
privat initiativ.

Utom ramen for detta foredrag faller den friga, som hér nodvén-
digtvis méaste komma upp, ndmligen pd vilka omriden ny foretag-
samhet kan tédnkas komma till stind. Med hénsyn till de risker jag
omnimnde i borjan av mitt foredrag kan den frigan stillas, om en
expansion resp. en motkonjunktur icke bor sokas just efter linjer,
som oka var sjalvforsorjning och minska vart beroende av utlandet,
detta vil 1 medvetande om de risker, t. ex. 1 form av repressalier mot
var export, som kunna uppstd. Lika vil som de offentliga arbetena
tvingas taga formen av militira anlaggningar kunna vi forsoka dis-
kontera ett framtida knapphetstillstind i friga om ramaterial och
arbetskraft och redan nu soka rusta oss for denna eventualitet i ett
aktuellt lige, som delvis utmirkes av brist pid nya expansionsfilt.
Ett sddant omrdde, den kemiska industrien, har ofta namnts i dis-
kussionen.

Jag har hiarmed berort problem, som huvudsakligen falla utanfor
vara erfarenheter av offentlig ekonomisk politik under den betrak-
tade epoken, men som pé grund av det i borjan av foredraget skis-
serade, relativt komplicerade riskliget for den ekonomiska utveck-
lingen icke kunna forbigs, nir framtida planer for den ekonomiska
utvecklingen diskuteras. Darmed vill jag endast ha antytt, utan att
pa nédgot sitt vilja gora ansprdk pd att komma med négra barande
synpunkter, att effektiviteten hos diskuterade &tgirder, ehuru ett
problem for sig, icke endast bor studeras mot bakgrunden av en
ren konjunkturférsimring av ungefir samma typ som under &ren
1930—1933.

Harefter yttrade sig:

Professor E. Heckscher: Nir jag fick kallelsen till detta sammantride
och ldste formuleringen av diskussionsimnet: »Den ekonomiska politikens
mdjligheter, ndgra principiella synpunkter med ledning av de senaste arens
erfarenhet i olika linder», gjorde jag mig en alldeles felaktig forestill-
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ning om vad som var asyftat. Jag trodde, att foredraget skulle vara ett
bidrag till en friga, som jag sjalv ofta har tinkt pa utan att pd nigot sitt
penetrera den, nimligen i vad man det finns mojligheter for staten eller
over huvud taget for offentliga korporationer att genomfora vad de onska,
alltsd 1 vad man det ekonomiska livet gor ett motstdnd, som hindrar av-
sedda verkningar av ekonomisk politik. Det ar en friga, som ofta varit
uppe och som pd sin tid formulerades av den osterrikiske nationalekono-
men Bohm-Bawerk i en skrift med titeln »Macht oder okonomisches
Gesetz», dir han diskuterade fragan om motsittningen mellan de automa-
tiska, av viljeakter ej kontrollerade tendenserna & ena sidan och ingripan-
denas makt 6ver det ekonomiska livet 4 den andra. Om man vill studera
den frigan, miste man, savitt jag forstar, obetingat ta hansyn till mycket-
olika forutsdttningar. Man maéste se vilka mojligheter icke »staten» som
sddan utan den ena och andra staten har, och man maéste i &n hogre grad
undersdka, huruvida den allménna préagel, som det ekonomiska livet har
under olika tider, skapar resp. hindrar mojligheterna fér den statliga po-
litiken. Det &r en ytterst tacksam uppgift att ndrmare undersoka dessa
dmnen, och det dr ndgot, som borde goras. Det borde emellertid ocksa
goras nagot mera. Man borde nimligen underséka vilka konsekvenser for
det ekonomiska livet sjalvt det har, om den ekonomiska politiken néar
effektivitet i ena eller andra hanseendet.

Det var nu mycket kortsynt av mig att forestilla mig, att &mnet i
verkligheten skulle vara detta, darfor att vira dagars nationalekonomer,
sarskilt de yngre, mena konjunkturpolitik, nidr de tala om ekonomisk
politik. Darfor borde jag ha forstitt, att det i verkligheten var ett fore-
drag om konjunkturpolitik, vilket emellertid icke pd nagot satt framgar
av imnets formulering. Det ar emellertid en ganska underordnad fraga,
om man hir talar om vad som férefaller vara dmnets innebord eller har
valt ett annat d4mne 4n det formulerade. Diremot har det betydligt storre
intresse att friga sig, vad som dirvidlag dr 6nskvirt eller icke onskvirt.
Det ir givetvis en praktisk friga, som beror pa vad man anser vara viktigt
eller oviktigt i det ena och andra laget.

Med mycket stort intresse och med mycket stor uppskattning lyssna-
de jag till en hel del av vad docenten Lundberg hade att séga, och jag ar
overtygad om att en hel del av detta dr vil vart en lang diskussion. Dér-
for ar det med daligt samvete, som jag forsoker vinda bort diskussionen
fran det d&mne, som docenten Lundberg har valt for sitt foredrag. Jag ar
emellertid overtygad om att misslyckas, och d& kommer ju docenten
Lundberg sedan till sin ratt igen, och diskussionen agnas anyo at det &mne,
som han har valt, 1 stillet for &t det dmne, som jag skulle 6nskat vilja.

Det fanns i verkligheten ingen tvekan om vad docenten Lundberg asyf-
tade, ndr han sirskilt i borjan av sitt foredrag kopplade bort allt det, som,
savitt jag kan forstd, ar bestdmmande for det nuvarande liget. Han for-
klarade, att sdidana foreteelser som krigsrisker och 6ver huvud taget makt-
politiska ingripanden vore stérande faktorer, som stode i vigen for en
planmissig ekonomisk verksamhet och som han darfor helt enkelt méste
lamna &sido vid sin diskussion av vad som gjorts i den ena eller andra
riktningen och vad som skulle kunna goras i framtiden. Jag medger visst,
att man kan stilla upp ett seminarieimne pé det sittet, men det fore-
faller mig icke, som om det vore vad vi for narvarande behévde, ty vad
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vi for nidrvarande behdva ir raka motsatsen. Vi behova en diskussion just
av de frigor, som icke hora till en problemstéllning, som helt och hillet
tar sikte pd konjunkturliget och dess eventuella framtid.

Jag kanske pd denna punkt ett dgonblick far gripa tillbaka pd den dis-
kussion, som forekom i denna forening for tre manader sedan. D4 ridde
det nigot delade meningar mellan den davarande inledaren, chefen for
finansdepartementet, och mig om vad finanspolitiken 1 nuvarande stund
kraver. Jag tog mig friheten framhilla, att det forefoll mig, som om vad
som krivdes icke var en beddmning av finanspolitiken med hansyn till
framtida konjunkturer, utan en bedémning av finanspolitiken med hinsyn
till de pafrestningar, som svenska staten kan vintas bli utsatt for under
den allra nirmaste tiden. Detta vann ingen anslutning vare sig frin inle-
daren eller frin flertalet 6vriga talare. Inom tvad manader efter denna dis-
kussion har emellertid framlagts en ny forsvarsproposition, som innebér
djupgiende statliga Atgiirder med mycket vittgiende finansiella konse-
kvenser utan att, svitt jag vet, ndgot har gjorts i forvig eller ens tills
dato for att klargdra vilka finansiella konsekvenser dessa &tgirder kriva.
Darfor ha vi ocksd fatt en yrvaken och forvirrad diskussion om huruvida
man skall ticka de nya utgifterna med linemedel eller med skattemedel
och om man i senare fallet skall anvinda spritskatter eller inkomstskatter
eller 6ver huvud taget direkt beskattning, huruvida den direkta beskatt-
ningen bor bestd i en pdbyggnad av det bestdende inkomstskattesystemet
eller en ny formogenhetsskatt eller en ny virnskatt o. s. v. Jag menar allt-
sa, att jag tyvarr har fitt rdtt, nir jag framholl, att det var ett ganska
grundliggande misstag, d4 man f6r tre manader sedan icke tog i betrak-
tande det virldspolitiska lige, som for nirvarande foreligger och som
medfor mycket vittgdende konsekvenser i alla mojliga hinseenden foér den
statliga verksamheten. Jag tror icke, att man behdver vara utrustad med
nagon sarskild spadomskonst for att kunna sdga, att den férsvarspropo-
sition, som nu blivit framlagd, icke kommer att bli den sista inom en gan-
ska ndra framtid, forsdvitt vi 6ver huvud taget ha att rdkna med fortsatt
sjalvstandighet for vart land.

Detsamma giller i ganska hég grad om den ekonomiska politikens moj-
ligheter i tringre mening, alltsd frinsett den egentliga finanspolitikens
mojligheter. Under ett sidant lige som 1936—1937, d& virldskrisens
skdrpning icke pa langt nér hade gitt si langt som for narvarande, var det
fullt rimligt och riktigt, om man lade till grund f6r sin bedémning en i
viss min autonom konjunkturutveckling, alltsd en utveckling av konjunk-
turerna, som icke i nagon visentlig man pdverkades av maktpolitiska
atgoranden. Om man diremot for nirvarande gor pd samma sitt, fore-
faller det mig, som om man hade overgivit verklighetens mark. For nér-
varande dr det enda, som kan laggas till grund for en bedémning av vad
som bor ske, vilka konsekvenser vérldspolitiken kommer att fa4 for alla
linders ekonomi och icke minst f6r Sveriges.

Oversatt till mer administrativa termer skulle denna tankeging betyda,
att Konjunkturinstitutet icke i nirvarande stund nirmast har att tjina
hansynen till konjunkturutvecklingen utan nirmast har att tjana det
konjunkturmoment, som ligger i en verksamhet, som i forsta rummet till-
hor Rikskommissionen for ekonomisk forsvarsberedskap. Vi ha for nir-
varande att i forsta hand inrikta oss pa ett forsvar, som kommer att ha
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djupgdende verkningar 1 de mest olika riktningar, och déruti skall kon-
junkturpolitiken inkopplas. Den skall icke drivas sjdlvstindigt i forh&l-
lande till den andra uppgiften, dirfor att det innebdr en overklig pro-
blemstallning. Jag antar, att man icke hyllar den uppfattningen, att kon-
junkturerna gora sig gillande i strid mot vilka som helst politiska atgar-
der, eftersom man samtidigt siger, att man kan paverka konjunkturerna
genom olika politiska atgirder. Man kan ju icke girna mena, att man
visserligen kan paverka konjunkturerna genom inrikespolitiska &tgirder,
men att utrikespolitiska &tgirder skulle limna konjunkturerna oberorda.
Det ar alltsd alldeles patagligt, att i den man vérldspolitiken och vir poli-
tik f4 en bestdmd inriktning, fir detta en mycket stark inverkan pi kon-
junkturforloppet. Jag sidger visst icke, att det ar bestimmande for kon-
junkturférloppet, men det kommer att i hogsta grad inverka pi vad som
sker i konjunkturhénseende bade i virlden i dess helhet och i vart land.
Darfor menar jag, att vad som for narvarande behover goras av de perso-
ner, som sitta i Konjunkturinstitutet, for att nirmare undersoka konjunk-
turutvecklingen och de atgirder, som denna utveckling bor foranleda, ir
att stélla sig till Rikskommissionens fér ekonomisk forsvarsberedskap for-
fogande for att denna i -sin verksamhet skall kunna draga fordel av den
speciella insikt, som man besitter i det forra institutet, och anvinda den
for sina dndamél. Jag hoppas, att Konjunkturinstitutets harvarande leda-
moter icke ta illa upp, om jag alltsd foreslar, att de med en viss anspraks-
16shet underordna sina uppgifter den uppgift, som tillhér vad som i alla
fall helt enkelt dr det fundamentala for vart samhélle, ndmligen att bevara
landets trygghet.

Professor B, Ohlin: Jag skall naturligtvis icke taga upp det stora flertalet
av de manga sporsmdl, som docenten Lundberg berérde och om vilka jag ar
fullt ense med honom, utan jag skall hilla mig till ett par punkter, i friga
om vilka jag har en i ndgon man avvikande mening. Jag vill dock férst un-
derstryka en av hans synpunkter, darfor att han gick relativt latt forbi
den, nidmligen att om vi skola bedriva en malmedveten ekonomisk politik
— man kan ju kalla det konjunkturpolitik, som professor Heckscher gor,
om man s& vill, men i s fall konjunkturpolitik i mycket vidstrickt be-
markelse — s& dr det av storsta vikt, att allmanheten och framfor allt
affirsménnnen f4 en nagorlunda riktig forestillning om denna politiks in-
neboérd och forutsidttningar. I annat fall kommer allménheten litt att tro,
sdsom exempelvis i ratt hog grad varit fallet i Amerika, att det ar nigot
utomordentligt osunt och onaturligt med en underbalanserad budget. En
sdédan uppfattning kan &stadkomma viasentliga skadeverkningar. Om ni-
gra manniskor bidraga till att sprida sidana villoldror, r det klart, att
detta kan forsvira bedrivandet av en rationell konjunkturpolitik.

I detta sammanhang skulle jag, eftersom professor Heckscher gjorde en
reflexion om de yngre nationalekonomerna, vilja gora en liten reflexion
om de dldre, vilka onekligen for en del ar sedan med en energi, som nu
lyckligtvis avtagit, gjorde gillande, att en expansiv konjunkturpolitik
saknade all praktisk betydelse. Jag minns exempelvis, att professor Heck-
scher holl ett foredrag i Nationalekonomiska foreningen for fem eller sex
ar sedan, i vilket han sade, att han icke trodde p& att offentliga arbeten
skulle kunna ha nigon expansiv verkan. Se p4 England i slutet av 1920-
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talet, sade han, dir hade man en hel del offentliga arbeten men fick &nda
icke nidgon hogkonjunktur. Darvid férbigick han helt, att dessa offentliga
-arbeten icke voro lanefinansierade utan finansierade med l6pande stats-
inkomster och dérfor icke kunde ha nigon vésentlig expansiv effekt. Han
berorde ej heller, att ingen vet, hur konjunkturerna i England skulle ha
blivit pa 1920-talet utan dessa arbeten.

Nér man diskuterar de principfrigor, som docenten Lumdberg med
ritta dragit fram, skulle det vara av stort intresse att fi veta, huruvida
den bland de #ldre ekonomerna foretridda mnationalekonomiska skola,
som jag skulle vilja kalla den kontraktiva — den talar i stort sett samma
sprak som en del affirsmin och bankmin, vilka vilja, att man under daliga
tider skall draga &t svingremmen och spara och inskrinka sig pi alla
mojliga sitt — fortfarande har samma mening eller om den numera vi-
sentligt modifierat sin uppfattning i overensstimmelse med de nyare tan-
kegdngar, som att doma av den vetenskapliga litteraturen numera ha en
forkrossande majoritet av anhidngare.

Betriaffande den statliga politikens verkningar i Sverige skulle jag vilja
anmila en nagot avvikande mening, niar docenten Lundberg talade om att
staten utovar ett deflationstryck, nir den under ett visst &r med lan
finansierar utglfter till mindre belopp &n den gjort ett &r tidigare. Det ar
klart, att om nagon knuffar mig i ryggen, ror jag mig framat litet fortare
in el]est och att jag, om vederborande en period knuffar mig kraftigt
men en annan period mindre kraftigt, kan kritisera honom och séga, att
det ar hans fel, att det nu icke gir lika fort framit. Om man emellertid
kallar detta for ett #llbakadragande inflytande, s& undrar jag, om det
ar en sarskilt klargérande terminologi. Jag ar icke blind for att docenten
Lundberg kan svara, att det dr en smaksak, men jag vill 4ndd som min
mening uttala, att det kanske kan vara nagot vilseledande att anvinda en
dylik terminologi.

Diremot vill jag helt och hallet ansluta mig till hans uppfattning, att
bland de expansiva krafter, som ha verkat fran ar 1933, torde den offent-
liga finanspolitiken icke ha varit den mest vigande utan ha hort till den
grupp av faktorer, som haft sekundir betydelse. Det forefaller mig, som
om hans resonemang och for ovrigt ocksd atskilligt annat talar for riktig-
heten av den uppfattningen. Emellertid kan man enligt min mening myec-
ket litt underskatta betydelsen av denna lanefinansiering, och dven do-
centen Lundberg foref6ll i nigon mén gora detta, nir han ville bedéma
den expansiva kraften av den offentliga finanspolitiken genom att under-
soka hur mycket av linefinansierade utgifter vi haft under de olika &ren.
Det forhaller sig sdvitt jag kan forstd sd, att under en kontraktions-
period fir en relativt stor lanefinansiering relativt liten expansiv effekt,
under det att en lanefinansiering av samma storlek under en expansiv
period, alltsi under ett konjunkturuppsving, kan f& storre effekt.

Jag skall belysa detta med négra siffror. Om staten exempelvis frin ar
1933 till ar 1934 okar sina utgifter med 275 miljoner kronor — jag ror
mig hir med fingerade tal — s fir detta en expansiv effekt, d. v. s. det
blir okad rorelse i landet, sa att skatter och tullinkomster o. s. v. stiga
med 14t mig siga 75 miljoner kronor. Den statliga nettouppldningen kan
dé stanna vid 200 miljoner kronor. Man kan di nippeligen sisom docen-
ten Lundberg bedoma den expansiva effekten enbart med utgéngspunkt
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fran storleken av statens nettoupplining. Jag tycker for min del, att man
skall anvinda siffran 275 miljoner kronor. Jag menar alltsd, att under en
period, da savil den statliga finanspolitiken som andra faktorer men
framfor allt den forra bidraga till ett uppsving, kommer nettoupplining-
en att bliva mindre d&n den okning av de statliga utgifterna, som har en
viss expansiv kraft. Om man endast ser pd nettouppléningen, underskat-
tar man det inflytande, som den statliga utgiftspolitiken har haft. Om
man alltsd jamfor budgeten for deflationsiret 1931/32 med en upplaning
pé ungefir 150 miljoner kronor med uppléningen under kalenderéret 1934,
d& nettoupplaningen belopte sig till ungefir 200 miljoner kronor, si tror
jag man har ratt att siga, att den expansiva kraften hos den statliga fi-
nanspolitiken under kalenderiret 1934 var hogst betydligt mycket storre
in under budgetaret 1931/32. Av docenten Lundbergs framstallning fick
man didremot en motsatt bild.

I fraga om rantesinkningen delar jag helt hans uppfattning, att riks-
bankens inkoép av valutor haft mycket stor betydelse, men jag vill fram-
halla, att om vi icke hade haft alla dessa valutor, som riksbanken nu
kunnat kopa, s hade det a4ndd varit mojligt att na i stort sett samma re-
sultat genom kop av skattkammarvixlar, varigenom man pa samma sitt
kunnat Gverfylla penningmarknaden. Satillvida tycker jag icke, att den
indirekta verkan av exportokningen och importminskningen behéver anses
ha varit si stor, som docenten Lundberg ansdg. Hade denna exportokning
0. s. v. uteblivit, kunde man némligen med latthet ha balanserat detta
forhallande genom en dylik finanspolitik. Daremot ar det klart, att den
direkt stimulerande verkan av exportokningen maste tillmitas den allra
storsta betydelse och vil ocksd var huvudfaktorn till forbattringen under
denna period.

Aven om man vid besvarandet av frigan om vad som skall goras i fram-
tiden sdsom docenten Lundberg utgdr ifrin, att liget i vissa hinseenden
nu ir mindre gynnsamt adn tidigare, vilket jag helt kan acceptera, si tve-
kar and& Atminstone jag att acceptera hans stindpunkt, nir han uttryckte
en viss sympati for storre sjalvforsorjning, varigenom man, om det icke
uppstode nigra handelspolitiska hinder, skulle kunna tinka sig att stimu-
lera en del hemmamarknadsproduktion. Mig forefaller detta pa ling sikt
vara ineffektivt, ty det finns ju 4ndé négot, som heter det internationella
varuutbytets effektivitet, A&ven om det numera icke ir s& modernt att
tala om det. Dessutom fir man nog icke skjuta at sidan risken for att
utlandet kommer att tillgripa motatgérder.

Enligt min uppfattning skulle man vid utarbetandet av nirmare planer
for framtiden gora klokt uti att redan fran borjan koncentrera sig pa ett
annat omrade, dir vi ha ett stort investeringsfalt med utrymme for ener-
giska insatser, vilka dessutom skulle innebdra, att vi ge vart folk nigot,
som det innerligen vdl behover, nimligen battre bostdder. Det finns ett
alldeles kolossalt behov bade i stiderna och pad landsbygden av battre bo-
stider och av andra byggnader. Jag kan icke neka till att jag ser vart
svenska »planhushdllningsproblem» till nastan 50 9, sisom en friga om
vad man kan gora for att vid en utifrin kommande depression vidmakt-
halla och ndgot oka husbyggandet i Sverige. Aven om det skulle vara si,
att de giftasvuxna dldrarna komma att minskas i antal eller rittare sagt
tillvixa nagot mindre snabbt &n forut och dven om rdntan icke skulle
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sjunka ytterligare, s finns det andra mdojligheter att dstadkomma en stor
husbyggnadsverksamhet. Jag medger, att svarigheter mota. Som jag ser
saken, utgor det framfor allt det socialdemokratiska partiets mojlighet
till insatser pa detta omrade, att det kan medverka till att byggnads-
industriens kostnader justeras pi sidant sitt, att det skapas forutsitt-
ningar for en stor byggnadsverksamhet dven vid en depression. Forst i
andra rummet bor man enligt min mening sitta frigan om beviljande
av offentliga subventioner, vilka ju adven kunna bidraga till att gora en
stor byggnadsverksamhet rintabel under en depression.

Om man kan astadkomma en icke blott bibehéllen utan nigot okad
byggnadsverksamhet, s& forefaller det mig, som om man skulle kunna
vanta, att i de flesta situationer depressionstendenserna till storsta delen
skulle kunna uppvigas genom den frin byggnadsverksamheten kommande
stimulansen. Om man diremot later byggnadsverksamheten falla samman
och gi ned till hélften eller tredjedelen under en depression samtidigt som
exporten dr utsatt for svara pafrestningar, fa vi sikerligen ett utomordent-
ligt svart lage.

Docenten Lundberg foreslog skattesinkning med villkor, att pengarna
anviandas for investering inom affarslivet. Jag vill framhilla, att detta
i realiteten ar detsamma som 100 9, statlig subvention. Jag undrar emel-
lertid, om man icke kan finna 4ven andra vigar, dir man ndjer sig med
nagot mindre subvention. Den anordning med konjunkturinvesteringsfon-
der, som vi ha fatt och som mdjligen skulle kunna nigot utvidgas, inne-
bir en subvention lika med skattens andel av inkomstbeloppet, d. v. s.
den dr av storleksordningen 20 9. Det skulle ju kunna finnas en medel-
vag mellan 20 och 100 9, subvention, som man snarare skulle kunna till-
gripa.

Betriffande hela denna friga, vill jag understryka den oerhérda be-
tydelse, som statens konjunkturinstitut efter vad jag hoppas kommer att
f&. Man kan ju icke rimligtvis skéta ndgon hithdérande politik utan en
ordentlig statistik 6ver den reala investeringen i landet. Konjunkturinsti-
tutet har redan dirvidlag gjort en del, finansministern har tagit vissa
initiativ och Sveriges industriférbund har pa ett utomordentligt tillmétes-
giende och intresserat sitt skaffat in uppgifter, som verkligen &ro av
den allra storsta betydelse for bedémande av konjunkturerna och kon-
junkturpolitiken. Om man gir vidare pa den vigen och fir en mera sam-
lad bild dels av investeringarna under ett visst ar, dels av planerna for
ett kommande &r, fir man naturligtvis helt andra hallpunkter for be-
domande av limpliga Atgirder dn som kan ske pd annat sdtt. Jag vill
dirfor livligt uttala det onskemadlet, for Ovrigt formodligen Gverflodigt,
att man gir vidare pa den inslagna vigen.

LAt mig till sist ocksé siga ett par ord till professor Heckscher, si att
han icke skall bli alldeles sannspddd i fraga om att diskussionen efter
hans inligg skulle komma tillbaka till inledaren. Professor Heckscher si-
ger, att for narvarande skola vi se vart ekonomiska problem uteslutande
ur synpunkten, som jag vill uttrycka det, av att forbereda en svensk krigs-
ekonomi. Han hinvisade till diskussionen 1 januari och sade, att han
dirvid hade hdvdat, att det var frigan om Kkrigsrisken och dess finansiella
konsekvenser, som vi framst méaste diskutera, och han hade, som han
sade, redan fatt ratt. Jag ar ledsen over att behdva anmaéla en helt av-
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vikande mening. Det forefaller mig, som om de extra ordinidra forsvars-
utgifter p4 60 & 70 miljoner kronor, som nu foreslagits och som hade
sin motsvarighet i fjol, ingalunda ha Gverraskat nigon méanniska i detta
land och férmodligen icke heller professor Heckscher, och som om finan-
sieringen av dem helt faller inom ramen for den finanspolitiska uppligg-
ning, som finansministern gav i januari, och inom ramen for den diskus-
sion, som samtliga andra talare forde. Professor Heckscher ville emeller-
tid ha en finanspolitik av helt annan typ diskuterad, nimligen frigan om
vad vi skola gora, ifall vi fi offentliga utgifter av helt annan storleks-
prdning.

Jag vill dock girna g& med pa att det finns all anledning, icke att kon-
centrera diskussionen uteslutande till vad en svensk krigsekonomi skulle
innebdra, men att bland annat taga upp den frigan till mycket ingiende
diskussion. Sa sker ju ocksi redan pi olika sitt. Jag ser for min del det
arbete, som har utforts inom vissa statsdepartement, dir man har for-
berett lagar om valutareglering och maximiprisreglering, forfoganderétts-
lag och beredskapslagar av olika typer, sisom ett arbete av det slag, som
professor Heckscher 6nskar. Jag instimmer alltsd med honom daruti, att
detta dr en oerhort viktig sak, som bor dgnas stor uppméirksamhet. Men
jag vill understryka, att det intryck, som man i ndgon méan fick av pro-
fessor Heckscher av att detta till storsta delen var ett forsummat falt,
sikerligen dr ogrundat, eftersom det tvirtom torde forhalla sig si, att
man inom en rad av departement och kommittéer just arbetar med detta
problem.

Jur. kand. R. Sundén: Jag skall drista mig att till slutavsnittet i docen-
ten Lundbergs anférande anknyta nagra mycket alldagliga, kanske t. 0. m.
sjilvklara randanmérkningar.

Det har stitt strid kring den svenska krispolitiken och om den roll,
som denna spelade for dterhimtningen och uppsvinget i vart land, och
ctt eko dérav har férnummits dven i kvill. En utjimning av menings-
skiljaktigheterna synes emellertid halla pd att komma till stdnd, vilket
vore att hilsa med tillfredsstéllelse, ty dirmed skulle grunden vara lagd
for en saklig diskussion av frigan om vad som kan goras for att stirka
vért lands beredskap att moéta en ny ekonomisk kris.

Jag tror ocksd, att en annan och icke mindre visentlig betingelse for
ett sakligt meningsutbyte nu foreligger, namligen den, att de, som i
ansvarig stdllning syssla med den ekonomiska politikens problem, synas
fyllda av en kinsla av édmjukhet infor uppgiftens svarighet. Ingen tror
lingre p& att banade genvigar skola oppna sig, att firdiga patentlos-
ningar skola erbjuda sig pd detta omréde.

Alldeles sirskilt befogat synes mig kravet pa respekt for svarigheterna
vara savitt giller frigan om vad som fran det enskilda néringslivets sida
kan goras for att mildra konjunkturfluktuationernas verkningar och for
att frimja en fortsatt ekonomisk expansion. Mycket beror hirvid pa i
vad man den enskilda foretagsamheten far arbeta i en kansla av trygg-
het. Man minns frin den senaste depressionsperioden den vulgiragitation,
som satte in mot den s. k. kapitalistiska samhéllsordningen, vilken for-
menades ha gjort bankrutt och vilken fordenskull borde ersittas med ett
mera rationellt och planméssigt ekonomiskt system. Den atmosfir, som
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uppstar kring sidana forkunnelser, ar foga livgivande for det enskilda
initiativet. Det dr & andra sidan mojligt, att grunden fér en sddan agi-
tation skulle bortryckas, om det pa forhand vore kint, att naringslivet
och statsmakterna i férening voro beslutna att med kraft bekdmpa kris-
foreteelserna.

Om de svenska foretagsledarna skulle komma att deklarera sin prin-
cipiella villighet att medverka till vissa atgirder i konjunkturstimule-
rande syfte, s& forestiller jag mig, att det skulle ske med den reserva-
tionen, att det grundliggande virdesittningsproblemet, i vilken man kri-
serna Gver huvud taget kunna anses vara till gagn och i vilken méin de
kunna anses vara till skada for samhillets ekonomiska och sociala ut-
veckling, icke kan anses 16st. Jag tror & andra sidan icke, att nigra star-
kare motsittningar skola komma till synes pd denna punkt, ty Aven inom
niringslivet torde man ha en stark kinsla av att alltfor haftiga konjunk-
tursvingningar bora av sociala skil undvikas.

Inledaren har redan berort nagra av de praktiska uppgifterna for initia-
tiv i sddant syfte frin niringslivets sida. Har mirkes i frimsta rummet
frigan om en konjunkturanpassning av industriens investeringar. I den
mén frigan ror anliggnings- och ersdttningsarbeten har man anledning
erinra om att denna utvidg redan tidigare 1 viss utstrickning anlitats av
de svenska foretagarna. Det ar tveksamt vad som ytterligare kan goras.

Ett icke ovanligt exempel pd ett latent investeringsbehov, vilket med
fordel torde kunna forverkligas under en ligkonjunktur, ar emellertid,
att ett foretag planerar att forr eller senare flytta sin fabrik frin nuva-
rande beligenhet i en stad men later frigan om tidpunkten for denna
andrade lokalisering std Oppen i avbidan pd det beslut, som kan fattas
av stadens egna myndigheter, eller, nir det giller stadsplanefrigor, av
byggnadsstyrelsen eller Kungl. Maj:t. Det synes vara all anledning, att
denna mojlighet till konjunkturutjimning icke ldmnas obeaktad vid upp-
gorandet av investeringsplanerna for en kommande ligkonjunktur.

Nar det giller egentliga nyinvesteringar torde man béra gora en skill-
nad mellan & ena sidan rationaliseringsatgérder och 4 den andra kapa-
citetsutvidgningar. En konjunkturanpassning av det senare slaget av at-
girder synes ligga bast till for dldre, vilkonsoliderade foretag. Det &r
ocksd ganska naturligt, att det &r sidana, som skola viga ta chansen att
bygga ut sina anliggningar under en tid, di de redan befintliga fabri-
kerna kanske icke aro utnyttjade ens till hdlften. Den kraftiga konsoli-
deringsperiod, som flera svenska storforetag ha genomgatt under senare
ar, kan inge férhoppning om att denna utvig ocksd 1 storre utstrickning
an hittills skall anlitas, men avgorande for deras stillningstagande har-
vidlag blir vil icke blott deras tillging pa likvida medel utan dven och
framfor allt de utsikter, som erbjuda sig p&d det handelspolitiska omradet.

For manga industrier med en komplicerad arbetsteknik bestir emeller-
tid problemet icke blott 1 frigan, om man har rdd och vill ta risken atl
Linda kapital i nybyggnader och nya maskiner under en lagkonjunktur,
utan sporsmaélet ar dven det, huruvida man, ndr anldggningarna std far-
diga, kan anskaffa nédig arbetskraft. Under de senaste aren har det som
bekant inom vissa industrier ratt en pataglig brist pd yrkesskicklig ar-
betskraft. Denna hogkonjunkturforeteelse forsvinner visserligen under en
depressionsperiod och det blir tvirtom svart att finna sysselsittning for
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den ordinarie arbetsstyrkan. Man kan forstd, om ett foretag inom en
bransch, dir lirotiden foér en arbetare genomsnittligt uppgér till 14t oss
siga 3 eller 5 ar, drar sig for nyanliggningar under tider av dalig syssel-
sattning for den ordinarie arbetsstyrkan, nyanliggningar, vilka rent av
fordra, att foretaget just under dessa tider av bristande sysselsittning an-
stéller arbetskraft enbart for att std i beredskap att rycka in i de nya
avdelningarna. Ftt sidant foretag skulle alltsd under lagkonjunkturen
for en kommande mycket problematisk expansion nodgas dels binda
medel for icke omedelbart behovliga anldggningar, dels ocksd gora icke
omedelbart nodvindiga loneutgifter.

En annan och vida allvarligare svarighet for en konjunkturanpassning
av foretagens nybyggnader hinger samman med den bristande enhetlig-
het som pa senare tider kan konstateras i konjunkturforloppet. Det forhil-
ler sig ju for nidrvarande sd, att medan vira travaru- och pappersmasse-
industrier ha en ligkonjunktur med laga forsiljningspriser, ha bygegnads-
industrierna en utpridglad hogkonjunktur, vilket gor, att dessa kunna
halla ddremot svarande hogre priser. I ett sddant lige ar det givet, att
-skogsindustrierna #ro betinksamma mot att till dryga kostnader foreta
nyanlédggningar, vilka eljest kunnat vara indicerade. Detta problem fir
en vidare rickvidd i betraktande av att de atgérder fran det allmimnas
sida, som Overvigas under en depressionsperiod, 1 mycket stor utstrick-
ning avse byggnadsforetag. Man kan alltsd vinta sig en motkonjunktur
inom byggnadsbranschen, som skulle tendera att permanent halla priser-
na uppe inom detta slag av verksamhet och dirmed ocksd forsvaga det
privatekonomiska incitamentet till nyanskaffningar och ombyggnader
under depressionstider, frimst inom vara exportindustrier.

Slutligen fir man vid bedomandet av fragan om féretagarnas intresse
for en konjunkturanpassning av anliggningsverksamheten icke helt bort-
se frdn det forhillandet, att nyinvesteringar i mycket stor utstrickning
framkallas av nya uppfinningar, och det finns vil icke nigon omstindig-
het, som talar for att uppfinnarverksamheten skulle ga i motsatt riktning
mot de allminna konjunkturrorelserna — om icke mojligen den gamla
satsen, att néden ar uppfinningarnas moder.

Ett mera allmint intresse torde man ddremot kunna pardkna for en
konjunkturanpassning av sidana investeringar, som Aasyfta rationalise-
ringsdtgirder, alltsd i motsats till kapacitetsutvidgningar. Det 1 konjunk-
turinstitutets forsta rapport papekade forhdllandet, att produktiviteten
inom jdrn- och stilindustrien steg med 15 9, mellan aren 1932 och 1934,
ar belysande f6r dessa strivanden. A andra sidan kanske just den mycket
omfattande rationaliseringsprocess, som den svenska industrien i allmén-
het undergick under den senaste depressionen, kan vintas stricka sina
verkningar 6ver nista konjunkturcykel, s att moderniseringsverksamhe-
ten di fir mindre omfattning 4n i borjan pa 1930-talet.

Raden av de anlidggningsarbeten, som kunna tédnkas vidtagna under en
‘lagkonjunktur, ir emellertid icke hirmed uttémmande angiven. Det Ater-
star att framhilla de arbeten av social eller eljest allminnyttig karaktar,
som faktiskt ingd ssom ett betydelsefullt led 1 manga av vara storre in-
dustriers verksamhet. Det dr icke ovanligt, att industriféretagen sjilva
uppféra eller lamna bidrag till badhus, idrottsplatser, parkanldggningar
0. s. v. Sjalvfallet ar det si, att higen att lamna bidrag till dylika dnda-
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mal ar storst, nar inkomsterna aro hoga. Den anpassning, som hir kunde
tankas frin industriens egen sida, vore i forsta hand, att medel till dylika
anliggningar avsattes under de goda tiderna men togos i ansprik forst
sedan en visentlig konjunkturférsimring intrétt.

Det andra huvudomradet fér en konjunkturutjimnande investerings-
politik ar fragan om produktion pa lager under lagkonjunktur. Detta pro-
blem erbjuder sannolikt dnnu stérre svarigheter &n fragan om en anpass-
ning av anliggningsverksamheten. Det 4r en utvig, som torde ldmpa sig,
bortsett frin malmbrytningen, endast fér ett fatal av den svenska indu-
striens produkter och i1 forsta hand for sidana, vilka dro internationellt
standardiserade och vilka -tillika icke dro alltfér skrymmande och icke
heller taga skada under lagringstiden. Sjalvfallet far hirtill knytas dven
den férutsittningen, att produkterna i friga icke kunna tinkas underga
snabba vaxlingar med den tekniska utvecklingen. Fordelarna med en pro-
duktionsutjamning pd denna vag, vilka, féorutom minskad arbetsloshet
och 6kad mojlighet att bibehélla en yrkesutbildad arbetarstam, frimst
bestd i en storre leveransférméga och kortare leveranstider under hogkon-
junktur, méste givetvis vigas mot de nackdelar, som samtidigt dro for-
bundna didrmed och vilka i forsta hand bestd i 6kat behov av avskriv-
ningar pa lagren, nédvandigheten av att uppfora nya lagerutrymmen, en
forsamring av likviditeten och okning av ridnteutgifterna samt slutligen
den allménna risken att alltfor stora icke saluférda varulager skola ligga
och trycka marknaden och dirigenom forsena och férsvira uttridet ur
depressionsperioden. Av dessa nu patalade nackdelar viga kanske de oka-
de réantekostnaderna minst tungt, under forutsittning att den nuvarande
laga rantenivan blir bestdende. Det dr ocksd mojligt, att man Gverskattar
de risker for aterhdmtningens fordrojande, som ligga i tillvaron av stora
lager. En undersokning av storleksforindringen av lagerhallningen under
olika faser av konjunkturcykeln skulle kanske kunna ge en viss vigled-
ning till besvarande av denna friga.

De anpassningsproblem, som héar diskuterats, alltsd tidsférskjutningar
av investeringsverksamheten likavdl som produktionen for lager vid lag-
konjunktur, bli dock till sist i hog grad ett finansiellt problem. Jag skall
icke har uppehélla mig narmare vid de olika mdéjligheter, som harutinnan
kunna erbjuda sig. Docenten Lundberg har i sitt inledningsforedrag fram-
kastat tanken pa bl. a. skattelindring i1 vissa former f6r industrien. Man
far emellertid icke forbise, att effekten av en dylik anordning reduceras,
om foretagarna dro medvetna om att vad de fatt till godo under depres-
sionsdren senare utkrives av dem i form av en hojning av skatten Gver
genomsnittsnivadn under en hogkonjuktur. I foérbigaende kan man har vi-
dare peka pé vanskligheten att valja det ridtta 6gonblicket for appliceran-
det, respektive upphivandet av dylika skattelattnader. Det visade sig
vara forbundet med ganska avsevirda svarigheter att avgora, niar den se-
naste konjunkturforbittringen intridde, och om vi nu &ro bendgna att
forligga den till &r 1933, si ar det lika tydligt, att var foretagarvérld i
allminhet dnnu ett gott stycke in pd ar 1934 sdg morkt pa situationen
och ingalunda realiserade, att man var inne i en uppgangsperiod. Skulle i
ett dylikt omtéligt lige i begynnelsen av uppsvinget skattelattnaderna
bortfalla, kunde detta mahanda ha en mindre gynnsam effekt pad den pa-
gdende aterhimtningsprocessen. A andra sidan dr det nog otvivelaktigt
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si, att skattepolitiken genom sin generella karaktir och det minimum av
intring den darigenom innebar i néringslivets frihet ar att foredraga fram-
for speciella atgarder i form av ldn och subventioner. Frigan ar, om icke
den, uppgift, som det allménna i sistnimnda hanseende atagit sig och gérna
synes berett att acceptera, skulle kunna med stérre fordel 16sas av ni-
ringslivet sjilvt exempelvis genom att medel for investeringsverksamhe-
ten stélldes till forfogande genom samverkan mellan olika val konsolide-
rade industriforetag, forsakringsinstitutioner etc. Det kan m&hinda dar-
vid visa sig vara ett intresse for statsmakterna att nagot litta p& de
stringa krav, som nu stillas pad bankers och forsdkringsbolags medels-
placeringar.

Jag har en kinsla av att de kommentarer, som jag anknutit till inleda-
rens anforande, ha kommit att praglas alltfor mycket av den betinksam-
het man girna hyser infor ingrepp pa ett omrade, dir varje steg, som gir
for langt eller tages for hastigt, kan f& icke asyftade och icke onskvirda
konsekvenser. Jag hoppas, att jag dirigenom dock icke har blivit miss-
forstidd; en skeptisk hallning dr icke detsamma som en negativ.

Professor A. Montgomery: Den framstillning, som docenten Lundberg
gav av konjunkturuppsvinget i Sverige under de senaste tio &ren, var in-
tressant ur minga synpunkter. Bl. a. fick jag ddrigenom ytterligare stod
for den skepsis, som jag har kdnt betraffande forsoken att siffermissigt
berikna olika faktorers andel i konjunkturforbattringen. Docenten Lund-
berg var ju sjalv mycket tveksam pa den punkten, och de delvis rétt pa-
radoxala slutsatser, som han kom till, framfordes ju med stor forsiktighet.
For min del tror jag, att i allménhet f6ga &r att vinna pa sadana kalkyler
just darfor att de méste bli av s hypotetisk karaktir. Aven om man,
vilket dock vanligen icke dr mojligt, kan fa ett matt pa de direkta paverk-
ningarna, s blir ju alla de indirekta verkningarna limnade & sido.

Emellertid hyste inledaren, sivitt jag kunde finna, den uppfattningen,
att exporten var den avgorande faktorn i konjunkturforbattringen i Sve-
rige, och pd den punkten har jag ingen anledning att anmaila ndgon av-
vikande mening. Om man emellertid aceepterar den slutsatsen, att expor-
ten har varit den drivande faktorn, vilken slutsats jag tyckt mig finna
bestyrkt genom komparativa undersokningar mellan Sverige och andra
linder, har detta ritt stor betydelse for den framtida konjunkturpolitiken.

Jag skulle hér vilja gbra en distinktion. Man kan tinka sig, att man ar-
betar for att fa till stdnd ett konjunkturuppsving, och man kan tianka sig,
att man inskrinker sig till den mera blygsamma uppgiften att mildra en
lagkonjunktur. Om exporten som sagt spelar si stor roll i vart lands hela
ekonomiska utveckling, forefaller det emellertid finnas ganska smi ut-
sikter att rikna med att kunna fi till stdnd ett verkligt konjunkturupp-
sving utan att exporten samtidigt ger st6d &t det hela.

Professor Heckscher efterlyste en diskussion av de komplicerade problem,
som sammanhidnga med en krigsekonomi. Det forefaller mig emellertid,
som om man pa satt och vis skulle kunna siga, att for nirvarande varje
diskussion rérande konjunkturerna i viss min méste réra sig med de syn-
punkter, som héra hemma i en krigsekonomi. Hela den egendomliga ut-
vecklingen av konjunkturerna under de senaste &ren har nimligen i hog
grad priglats av de rustningar och den autarkipolitik, som i olika av-
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seenden ha forekommit och som ha statt i samband med den ¢kade poli-
tiska spinningen.

Det har ofta framhallits, att exporten, trots att den &r en sa viktig kon-
junkturfaktor, icke har okats lika mycket under denna konjunkturperiod
som den gjorde tidigare. Detta har man satt i samband med den skade
autarkipolitik i andra linder, som 1 hog grad har forsvarat avsittnings-
mojligheterna, och med det ogynnsamma konjunkturliget pad en del vik-
tiga marknader. Om vi nu tinka oss, att denna utveckling skall fortsatta
i framtiden, rdkna vi siledes 1 viss min redan med krigsekonomi, 13t vara
i en forsvagad form. I si fall synas ocksd utsikterna att i Sverige f& till
stdnd ett kraftigare konjunkturuppsving efter en eventuell konjunktur-
atergdng vara avgjort mindre an vid den senaste krisen. Det ekonomiska
krigstillstindet skarpes ju oavlitligen och detta méaste forvantas ytterli-
gare minska mojligheten till en exportexpansion.

Slutsatsen for konjunkturpolitikens del blir i s& fall ganska pessimistisk.
Man skulle visentligen f& inskrinka sig till den mera ansprikslosa upp-
giften att soka mildra inverkningarna av en eventuell ligkonjunktur. Hir
kommer man in pa frigan om de offentliga arbetena. For min del har jag
mycket svart att finna, att de offentliga arbetena nigonstides under den
senaste konjunkturperioden ha spelat nigon avgérande roll for konjunk-
turutvecklingen. Jag skulle 1 stillet vilja ligga vikt vid en annan faktor,
som 1 hog grad har piverkat hemmamarknadskonjunkturen pa olika hall,
namligen kreditférhallandena.

Det framholls mycket triffande av inledaren, att man aldrig i Forenta
staterna lyckades fi till stdnd en allmin nedging i rintenivén, vilket
skulle ha varit onskvart for att dvagabringa ett mera stabilt konjunktur-
uppsving. De olika kapitalmarknaderna i Forenta staterna ha ju alltid
kommunicerat ganska daligt med varandra, och darfor har det dir icke
varit si latt att dstadkomma, alt en rintenedging spritt sig frin den ena
marknaden till den andra. Sarskilt 4 inteckningsldn o. dyl. har rantan for-
blivit pd en hog niva, vilket naturligtvis i hog grad péverkat byggnads-
verksamheten, som ju har legat nere i Forenta staterna.

Samma synpunkt kan anliggas pa utvecklingen i Frankrike., Man fick
aldrig ndgon avspanning i ranteforhdllandena i Frankrike under det kriti-
ska skedet. Tvartom framkallade den stdndiga politiska och valutapolitiska
oron upprepade anfall av kapitalflykt, som drev upp ridntesatserna.

Det land, som kanske haft det gynnsammast stallt i fraiga om rénteut-
vecklingen, har varit Sverige, vilket 1 hog grad underlattat den hemma-
marknadskonjunktur, som vi pd senare tid ha haft.

Jag tror, att man t. o. m. skulle kunna pévisa, att konjunkturférsim-
ringen i Forenta staterna ar 1937 i hog grad stod i samband med férind-
ringar pd det kreditpolitiska omradet. I varje fall spelade dessa fordnd-
ringar minst lika stor roll som forindringarna i den statliga foretagar-
verksamheten. Inledaren antydde, att man féretog en del skirpningar i
bestimmelserna om bankreserver o. dyl., och man kunde i sjilva verket
forutse, att dessa skdrpningar skulle goras allt kraftigare dnda till dess
de fingo effekt. Savitt jag forstir, bidrog denna insikt i mycket hég grad
till omslaget p&4 viren och sommaren 1937. Sedermera gjorde man en ater-
gang till en lattare kreditpolitik, vilket bidrog till den konjunkturférbatt-
ring, som intridde under fjolaret.
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- Om man alltsd, bortsett fran exporten, skulle draga upp nagra riktlinjer
for konjunkturpolitiken under en eventuell ligkonjunktur, forefaller det
som om det framst skulle gélla att halla kapitalmarknaden latt.

Professor Ohlin understrok vikten av att hilla byggnadsverksamheten i
gang. For min del skulle jag vara bojd att tro, att det krivs mycket starka
krafter for att sitta stopp for byggnadsverksamheten i Sverige. For nar-
varande forefaller det 4ndé ganska osannolikt, att rdnteutvecklingen skall
gd 1 ndgon mycket ogynnsam riktning, sdvida det icke blir krig, ty d& blir
givetvis situationen helt annorlunda. I varje fall maste det forvintas kom-
ma att draga ganska lang tid, innan ranteférhallandena definitivt skulle
forandra sig under inverkan av en forsimring i handelsbalansen o. s. v.
Det torde darfor finnas ganska goda utsikter till att vi kunna rikna med
fortsatt livaktighet inom byggnadsverksamheten. Kreditforhéllandena dro
ocksa for ndrvarande hos oss sddana, att de i sarskilt hog grad gynna till-
flodet av kapital till denna verksamhetsgren. Jag undrar darfor, om man
egentligen skall behova vidtaga nagra sirskilda atgarder pd den punkten.

Jag undrar, om icke det program, som jag hir har skisserat, dven skulle
kunna gillas av professor Heckscher, trots att jag icke riktigt byggt pa
samma forutsattningar som han. Mitt program gar egentligen ut pa att gora
det minsta majliga, att vanta och vara beredd att gripa in, ifall de olyckor
skulle intriffa, som professor Heckscher syftade pa.

Det ligger nira tillhands for mig att framhalla, att en mera omfattande
statlig foretagarverksamhet kan forviantas ytterligare forsvara vara export-
mojligheter. Jag har ju varit i tillfille att gora jamforelser mellan Sverige
och Finland pa detta omrade och har dirvid kunnat konstatera vilka sv&-
righeter den finlindska konjunkturpolitiken under &ren narmast efter
1930 vallade den svenska exporten. Det sigs nu med viss ratt, att Finlands
konjunkturpolitik icke kommer att vara av samma slag nista gang, utan
att Finland i viss man kommer att folja det svenska exemplet med en ex-
pansiv politik. Det dr riktigt till en viss grad men ocksa endast till en viss
grad. Finland ar dnnu mer beroende av sin export dn Sverige. Det dr dér-
for 4nnu mera orimligt att tinka sig, att man i Finland skall f& till stdnd
en verklig konjunkturforbéttring utan att exporten ar med i spelet, och
darfor tror jag, att man dnda kan vara timligen siker pa att den finlind-
ska konjunkturpolitiken kommer att avvika fran den svenska. Den kom-
mer att vara mera restriktiv, varigenom svérigheter skapas for den sven-
ska exporten, ifall man i Sverige gir alltfor givmilt fram med en expansio-
nistisk finanspolitik.

For att annu en ging resumera ar mitt program alltsd helt enkelt, att
vi skola vara forsiktiga med finanspolitiska atgirder for att icke forsvara
exportindustriens stillning. A andra sidan dr det i hog grad onskvirt, att
kreditforhéllandena forbli latta, sdrskilt for att halla byggnadsindustrien
i gng. Det forefaller mig, som om vi hade en viss anledning att hoppas pé
att den saken kommer att ordna sig, jag holl pd att sdga, var bon forutan,
och att man siledes kan hysa grundade forhoppningar om att denna ur
konjunktursynpunkt si ytterst viktiga verksamhetsgren kommer att héllas
i ging. En politik av det aterhdllsamma slag som jag nu skisserat, skulle
ocksd innebdra att man skulle ha fria hiander att inratta sig efter omstian-
digheterna, ifall de forutsattningar, som professor Heckscher angav, skulle
komma att intrida.
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Overingenjor O. A. Wiberg: Jag ber om ursiikt for att jag, fast icke na-
tionalekonom av facket, hiar tar till orda. Jag har kanske icke heller si
mycket att siga. Det ar endast ndgra sma synpunkter och erinringar, som
jag skulle vilja framfora.

Det har ju talats mycket om denna krishjilp, och jag skulle tro, att det
icke ir utan att detta har sin stora betydelse for den framtida utveckling-
en. Dessa diskussioner kunna namligen i alla fall leda dérhén, att de hiftiga
fluktuationerna kanske i ndgon man kunna dampas.

Vi kunna ju vara overens om, att alla de framsteg, som vi 6ver huvud
taget gora, ligga inom idéernas virld. Darfor skulle jag ocksd vilja under-
stryka, att dessa diskussioner om konjunktursvingningarnas dimpning
troligen komma att 1 sin mén bidraga till att féra ménskligheten framat.

Nar det giller att bekdmpa en ligkonjunktur, béra vi se till att vi sti-
mulera idéernas virld, si att vi effektivisera vart néringsliv. Vi kunna ju
fa beldgg for, att det ar inom idéernas virld, som vi hela tiden réra oss.
Tliten ar naturligtvis icke att forakta, men hur fliten skall anvandas och
anpassas for att bli effektiv ar det visentliga.

Att Sverige exempelvis har en sidan enorm férmiga att leverera billig
malm hoér 1 viss mén dven till idéernas varld. Idén att satta i ging och pa
ett rationellt sitt skota gruvdriften samt frakta malmen pa elektrisk jarn-
vag ar belagget harfor. Andra bevis kunna dven anféras. Sa t. ex. kunde vi
dven under virsta krisen skapa nya industrier — som ett enda exempel
ma ndmnas Garphyttan, som nu framstaller bilfjadrar for en stor del av
warlden. Och dven d& depressionen var som svarast kunde vi fortfarande
eXportera angturbiner. Nastan alla Angturbiner, som under krisen koptes i
Tyskland, levererades hirifran. Allt detta hanfor sig naturligtvis till idéer-
nas varld. Darvid far emellertid icke blott hinsyn tagas till uppfinningar
utan dven till organisation och utveckling av handelsvisendet.

Jag skulle vilja framhalla, att det icke nog kan betonas, att det for fram-
tiden giller att fi ut kapitalet till dem, som férma att gora det mest rdn-
tabelt. Detta ar det vasentliga i hela diskussionen. Réntenivan skall sé-
ledes vara 1ag eller avpassad efter niringslivets rantabilitet, si att spar-
medel kunna anvindas fér nyinvesteringar, si att prisnivin héilles stabil;
och kreditgivningen skall vara {ri, si att kapitalet verkligen gér till dem,
som gora det mest rintabelt.

Samma synpunkt bor ocksd liggas pd forsvarsirdgan. Kapitalutliggen
for forsvaret skola sjalvklart gi till de mén, som forstd att gora forsvaret
mest effektivt.

Docenten E. Lundberg: Med avseende pa professor Heckschers anmirk-
ning gentemot formuleringen av mitt foredrag vill jag gérna medge, att
det kanske icke kom fram tillrackligt klart av titeln pa foredraget, att jag
tog upp den ekonomiska politiken i en huvudsakligen till konjunkturpoliti-
ken begrinsad mening. Jag forsokte emellertid & andra sidan fa fram, att
laget f. n. var sarskilt svart och besvarligt, darfor att man méste taga hin-
syn aven till andra risker 4n risken for en ny depression. Det kunde icke
bli friga endast om en konjunkturpolitik i samma mening som under 1930-
talet, darfér att det rider ovisshet om i vad méin &ven atgirder av helt
annat slag behovas. Under antagande att vi komma att existera sisom ett
sjalvstindigt folk och krigsrisken icke aktualiseras dven om spinningstill-
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standet fortfar blir emellertid ocksd produktionens igdnghallande och in-
riktning pa lingre sikt ett problem. Man maéste ju vara beredd dven pa
att det icke blir krig.

Vi ha ju alla vira funktioner i samhéllet av storre eller mindre betydelse.
Konjunkturinstitutet har till funktion att utreda sammanhang, som &ro
av betydelse fér den ekonomiska politiken. Det dr sjialvklart, att man dér-
vid kommer nira problemen rérande koordineringen mellan forsvarspoliti-
ken och den pd andra hall férda ekonomiska politiken. Ingenting bor vil
emellertid hindra, att dven den blygsammare delen av denna uppgift dis-
kuteras for sig. Mitt foredrag i kvill hade icke de stora linjer och perspek-
tiv, som professor Heckscher ville ha, nir jag begrinsade mig pé detta sitt.
Mitt foredrag utmynnade dock i den slutsatsen att den ekonomiska politi-
ken under nuvarande forhéllanden méste ta hansyn till att det eventuellt
kan komma att hinda ndgot av betydligt allvarligare art &n en ny depres-
sion. Vi ha déarfor icke ratt att endast planera for depressionsproblemet ge-
nom att soka halla sysselsiittningen 1 gdng till varje pris. Det miste dven
bli fragan om produktionsverksamhetens inriktning. Eftersom vi icke kunna
veta, om vi icke i framtiden komma att ha ett betydligt sviarare och knap-
pare forsorjningslige, borde expansionspolitiken kanske redan nu inriktas
pé att stimulera nya niringsgrenar och att oka var sjalvforsorjning, si att
vi bli mindre beroende av utlandet. Detta skulle enligt min asikt vara en
konsekvens av hansynstagandet till krigsrisken, medan beredskapspolitiken
bor bli ett problem for sig infor denna risks faktiska aktualisering.

I 6vrigt ha senare talare egentligen endast kompletterat min framstall-
ning och forsokt gora densamma klarare. Professor Ohlin har givetvis all-
deles ratt, ndr han framhéller, att om man slutar att sknuffas pa utveckling-
en 1 expansiv riktning, behover detta icke innebira, att man haller produk-
tionsstegringen tillbaka. Det torde kanske vara riktigare att siga, att det
icke dr friga om sknuffars utan om ett paskjutande frin statens sida. Det
ar klart, att om man skjuter p4 med en viss kraft ett visst 4r och med mindre
kraft ett annat ar, kan det betyda, att man icke skjuter pa alls, nir andra
krafter delvis ha tritt i stdllet. Antag 8 andra sidan, att nationalinkomsten
under ett ar Ar 7 miljarder kronor och att staten under samma &r har
100 miljoner kronor storre utgifter &n inkomster, si att hela nationalin-
komsten stiger till 7.1 miljarder kronor. Om statens inkomsttillskott pa-
foljande ar minskas med 50 miljoner kronor, s& kommer, om ingenting
annat hander, nationalinkomsten att sjunka med dessa 50 miljoner kronor.
Det dr naturligtvis icke utan vidare riktigt att direkt kalla detta f6ér en
deflationistisk politik. Jag uttryckte mig pa detta sitt endast dirfor att
det var si roligt att siga med hansyn till den statliga politikens deklare-
rade syften.

Det ar riktigt, att jag borde ha gjort vissa ytterligare reservationer till
mina berdkningar. Alldeles sjilvfallet kan ett visst budgetunderskott under
en kontraktionsperiod, som beror dirpa, att statsinkomsterna sjunka, icke
ha samma stimulerande effekt som ett lika stort budgetunderskott under
en expansion, di statsinkomsterna stiga pa grund av den allmdnna inkomst-
stegringen. I min framstillning var det emellertid endast friga om en jim-
forelse av storleken av fran finanspolitiken hérrorande »stotars i inkomst-
stegrande riktning med de stoteffekter, som komma frén andra faktorer,
och d& fanns det ingen annan mojlighet dn att rikna pd det enkla sitt, som

8 — Nationalek. For. Forh. 1939.
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angavs. Man méste dock gora den viktiga reservation som professor Ohlin
framholl, att de sekunddra effekterna antagligen dro helt annorlunda under
en kontraktion a&n under en expansion. Detta bor dock icke hindra, att man
kan gora jamforelse under samma ar mellan det inkomsttillskott, som
kommer frin exporten, och det tillskott, som kommer frin den aktiva
statliga finanspolitiken.

Den reservationen bor givetvis ocksd inforas, att en 6kning av den stat-
liga verksamheten Gver huvud taget, oberoende av om den skapar inkomst-
tillskott eller ej, kan ha expansiv verkan pd grund av att inkomster Sver-
foras fran en kategori av inkomsttagare till en annan. Om sparande genom
ckad beskattning 6verfores till medborgargrupper, som anvinda pengarna
for direkt konsumtion, fir detta en stimulerande effekt. P4 samma sidtt ar
det mdjligt, att tidsavstindet mellan statens inkomster och utgifter kan
ha en kontrakterande likavil som en expanderande betydelse. Detta géller
dock &ven annan verksamhet.

Mitt forslag, att staten kunde tdnkas underbalansera budgeten genom
att lata de foretagare slippa betala skatt, som gjorde motsvarande inves-
teringar, var, sdsom professor Ohlin framhéll, kanske nigot for lingtgien-
de. Jag anforde emellertid detta ndrmast for att pavisa, att man pa detta
omrade hade enorma majligheter. For en foretagare méste det vara sjalv-
klart, om han stilles infor valet att betala skatt eller att gora investering-
ar med de pengar, som han fir behélla, att vilja det sistnimnda alterna-
tivet. Man kan givetvis hdr g& vigar, som dro mindre drastiska. Det finns
ju méanga vagar mellan att lita foretagaren skattefritt géra avsittningar
till en konjunkturinvesteringsfond och att lata honom f& skattelindring pa
de investeringar och reinvesteringar, som goéras av vinsterna.

Sekreterare Sundén kompletterade pa ett konkret sitt de antydningar,
som Jjag forsokte komma med betriffande de expansionsméjligheter, som
kunde tillvaratagas vid en ny konjunkturforsimring. Liksom professor
Montgomery var han ytterst skeptisk betridffande mojligheten att fa fram
en verklig motkonjunktur. Professor Montgomery stillde sig dessutom
ocksd skeptisk betriaffande nyttan av att verkligen stimulera fram en mot-
konjunktur, darfor att man dirigenom lopte risk for att exporten seder-
mera icke lika bra skulle kunna utnyttja sina chanser.

Jag kommer hirefter over till professor Montgomerys ytterst forsiktiga
synpunkter pa konjunkturpolitikens uppgifter. Sisom jag sokte framhilla
i borjan av mitt foredrag, beror avgérandet pad den punkten i hog grad
pd vad man tror om framtiden. Om vi fi en ligkonjunktur av samma art
som forra gangen utan att nigot annat hidnder, och om vi med nigor-
lunda sakerhet kunna hoppas pa att sedermera dnyo fa vidgade export-
mojligheter, bora kraftiga atgarder for att f4 igdng en expansion pi ling
sikt av niringslivet icke foretagas. Under detta antagande giller det i
framsta rummet att hindra nedgangen i konsumtionen inom landet och
att halla betalningsbalansen 1 jimvikt, medan vi icke bora soka fora ni-
ringslivet in pd nya banor, vilket sedermera skulle kunna hindra oss frin
att utnyttja en ny exportkonjunktur. Nar man emellertid icke vet om
denna forutsattning ar riktig, blir problemet betydligt svirare. Under ti-
der med vixande sjilviorsorjningstendenser i andra linder framstd ut-
sikterna for var export mindre ljusa. DA kan det mihanda icke vara
olampligt att vid minskad sysselsitining forsoka dirigera 6ver produktio-
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nen mot okad sjilviorsdrjning pd omraden, dir en expansion ar latt tank-
bar. Denna synpunkt synes vara &n mer giltig infor risken av en avspirr-
ning vid krigstillstdnd.

Nér man talar med professor Montgomery, bor man forsoka se de histo-
riska perspektiven. Hans slutsatser utmynna ofta i tillrddan av stor for-
siktighet, darfor att han ser allt s& relativt och historiskt. Om man emel-
lertid tar fram verkligt stora perspektiv, skulle man kunna siga, att ut-
vecklingen under de senaste hundra &ren varit tamligen exceptionell. ¥
England drevs utvecklingen fran 1690 till efter Napoleonskrigen framit
av en standigt stigande statsskuld. Darefter kommo hundra &r fram till
varldskriget, under vilken tid den ekonomiska utvecklingen drevs framit
av initiativ inom det privata néringslivet, investeringar och export. Kanske
ha vi nu efter de sista hundra undantagsiren &ter kommit in i en epok,
da staten kommer att spela storre roll f6r expansionen, medan vad som har
att gora med export och varldskonjunktur ater kommer att spela en un-
derordnad roll. Mdjligheten att utvecklingen tenderar i denna riktning
kan givetvis icke berittiga slutsatser betriffande den ekonomiska politi-
ken under en omedelbar framtid. A andra sidan visar ett perspektiv av
denna art, att det nog finns andra mojligheter d4n professor Montgomery
ville godkinna, som kunna gora en ekonomisk politik av mera aktiv ka-
raktir, siktande pd att minska vara eventuella forsérjningssvarigheter i
framtiden, befogad.

Professor E. Heckscher: Jag ber om ursikt att jag tar upp tiden s sent.
Det ar emellertid absolut icke for att polemisera.

Jag vill forst och framst siiga, att jag gjorde docenten Lundberg oritt,
om jag lat honom forstd, att han icke skulle ha sinne for de synpunkter,
som jag anser vara viktiga. Han hade lagt upp problemet pa ett annat sitt,
och det var den saken min invindning gillde. Det som skiljer oss at galler
uppfattningen om vilket problem som for nirvarande ar det avgérande.

Jag menar icke, att den krigsekonomi i tringre mening, som vi skulle
fa, om vi bli indragna i krig, borde vara bestimmande fér en diskussion
nu om statens finanspolitik, och kanske icke heller den ekonomi, som vi
skulle fa, direst det blir ett virldskrig, dér vi std neutrala, utan jag syftar
kort och gott pd den ekonomi, som efter ménsklig berakning kommer att
rdda under ar 1939. Jag stricker mig icke lingre. Nar man blir bergfast
overtygad om att hela virldssituationen kan fi en avspdnning, kan man
lugna sig igen, men fortsidtter denna spanning pd samma sitt som den gjort
sedan februari 1938, maste vi vidtaga en lang rad av rent férsvarspolitiska
atgirder, alldeles oavsett om det blir ett véarldskrig och &n mera oavsett
om vi komma med i krig. Det ar denna situation, som jag menar, att vi
skola rikna med. Det kan naturligtvis hénda, att det icke kommer att ga
s, men vi skola val diskutera vad som for narvarande forefaller sannolikast,
och det &dr icke hur konjunkturerna komma att se ut i den gammalmodiga
meningen, med vixling mellan goda och daliga tider o. s. v. utan vad vi
skola diskutera dr vilket lage vi ha att rikna med i den politiska situation,
som for narvarande rader. Detta skall vara det avgérande och ingenting
annat. Det dr hela min tankeging.

Den diskussion, som jag asyftar, skall gilla statsfinanserna och den eko-
nomiska politiken sdsom helhet. Jag menar, att i detta lige méste Kon-



94 NATIONALEEKONOMISKA FORENINGEN DEN 25 APRIL 1939

junkturinstitutet stélla sig till forfogande fér de myndigheter, som ha att
tillvarataga Sveriges vilfird, om jag fir anvanda ett sidant ord. Det ar
delvis militira myndigheter, sisom forsvarsstaben, och vil ocks& en del
andra myndigheter, och det dr i stor utstrickning Rikskommissionen for
ekonomisk forsvarsberedskap. Dessa myndigheter skola & friga: om vi nu
tinka oss att géra det och det, vilka konjunkturpolitiska verkningar kom-
mer det att fa? P4 den punkten skall Konjunkturinstitutet sta till forfo-
gande, hjilpa till med upplysningar och utredningar o. s. v. Vidare skall
institutet besvara frigan, vilka konsekvenser allt detta far for konjunktu-
ren och hur dessa konsekvenser i sin tur inverka pd vart forsvar i ordets
vidstricktaste mening.

Det var ingenting mer dn detta, som jag ville siga. Jag méste vidhilla,
att det ar en mycket konkret instéllning. Det ligger intet av fantasteri
déari utan tviartom mycket stérre hdansyn till det aktuella liget 4n ndgon
som hels konjunkturdiskussion i ordets vanliga mening. Jag forstar upp-
riktigt sagt icke, varfor man skall sitta si fast i en traditionell behand-
ling av finans- och ekonomisk politik, att man icke vill sitta det, som
uppenbarligen for nirvarande dr det allt dominerande, i medelpunkten
for sina 6verliggningar. Jag kan icke tro annat &n att statsridet Wigforss
i grund och botten ser ganska lika pa detta foérhallande, och att han allt-
sa icke dr bojd for att halla fast vid vad som forefaller mig vara en for-
aldrad standpunkt. Vad som borde gora det ganska latt att diskutera
dessa dmnen ir, att det icke alls kan bli friga om olika meningar betréf-
fande den onskvirda ekonomiska politiken, om den Gnskvidrda utveck-
lingen av inkomstférdelningen eller nigot sidant. Om malet dro vi i detta
fall alla ense. Ingen tvekar ett 6gonblick om vad vi vilja. Det giller darfér
endast frigan om att fi medel for vad som behover goras. Betriffande
finansieringen har jag icke alls tagit nigon stindpunkt till fradgan om
vilka medel som skola tillgripas. Jag diskuterar bara, om vi skola diskute-
ra denna frigestillning eller nigot annat.

Statsradet E. Wiglorss: Jag skulle inte ha tagit till orda, om inte pro-
fessor Heckscher direkt hade apostroferat mig. Jag tror, att vad kanske
de flesta talare haft att invinda mot professor Heckscher ér, att han sa-
val 1 kvill som vid den forra diskussionen forutsitter, att man, dirfor att
det finns en sak, som kanske for 6gonblicket &r viktigare &n alla andra, alltid
skall diskutera den vid alla tillfallen. Vi méste dock alla skota var girning
och bestimma om olika ting, som gilla bade vad som skall hinda i mor-
gon, nasta ar och tio &r harefter, fastin det ar ytterst obetydliga ting i
jamforelse med vissa frigor, som professor Heckscher tagit upp. Det ar
klart, att nir docenten Lundberg tagit upp frigan om konjunkturerna i
vidstrickt bemirkelse, nir herr Sundén talat om politiken pd mycket
ling sikt och nar jag vid olika tillfallen talat om vad som eventuellt skulle
kunna goras for forbattring pa olika hall i det svenska naringslivet exem-
pelvis genom samarbete mellan det enskilda naringslivet och staten, s dr
detta icke problem, som hora till det omride, som professor Heckscher
just nu intresserar sig for. Om emellertid nigon skulle siga, att det icke
ar 16nt att diskutera dessa saker, utan si fort Nationalekonomiska for-
eningen kommer samman, maste den diskutera just vad som skall goras
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med vir ekonomi med anledning av det internationella liget, si ar detta
vil anda att forbise, att i alla ligen méaste man ta livet som det ar, och
det ar faktiskt i detta lige icke bara fyllt av uppgiften att f6r det nir-
maste halviret cller dret se till vad som kan goras for att skaffa oss en
starkare stillning, utan vi méste ocksd tdnka pa framtiden.

Jag vill emellertid mycket starkt understryka, att det problem, som
professor Heckscher tagit upp bade forra gidngen och nu, har sidan utom-
ordentlig betydelse, att det vore allt skil att ocksa lata den frigan dis-
kuteras 1 Nationalekonomiska féreningen. Jag formodar, att professor
Heckscher icke skall vara ovillig att stélla sig till forfogande for att nigot
mera konkret utveckla de sidor av problemet, som jag fortfarande fir
bekédnna, att jag annu icke fullt forstir hur han tankt sig. Forra gingen
nimnde professor Heckscher, att problemet icke gillde de relativt under-
ordnade ting, som vi di talade om, nimligen frigan om en balansering av
budgeten, utan att det gillde vilken finanspolitik som skulle drivas for
att skaffa fram de summor av helt annan storleksordning, som han tinkte
sig skulle vara nédvindiga i nuvarande lige. Redan pa den punkten rider
sakerligen stor oklarhet, darfor att jag fick vid det tillfillet den forestall-
ningen, att professor Heckscher, sisom professor Ohlin sade, tédnkte sig
anstrangningar fran svenska folkets sida av en storleksordning, som gjorde
det nodvindigt att tinka pd rent extraordindra atgirder. Niar jag nu i
kvall fatt hora, att professor Heckscher anser, att den jag far siga ytter-
ligt blygsamma proposition om forstarkning av vir forsvarskraft, som
framlagts for nagon tid sedan, skulle vara sd att séiga ett tecken pa att han
hade fatt ratt i sin uppfattning, si tror jag aterigen, att professor Heck-
scher lamnade sina dhorare i oklarhet om vad han konkret asyftar. Om
i denna fOrsvarsproposition ingdr en materielanskaffning pd 60 a 70 miljo-
ner kronor, vilket vi ju dven hade forra aret, och en mera permanent 6kning
av forsvarsutgifterna pa kanske 10 eller 15 miljoner kronor, sd hor detta
ju till ting av sidan underordnad storleksordning, att det icke pad ndgot
sitt behdver foranleda diskussioner av det slag, som fér nidrvarande med
sddan livlighet fores i England. Det ligger sa helt inom ramen {or en rela-
tivt liten justering av vira skatter och eventuellt en underbalansering av
budgeten, att det icke forefaller, som om det skulle motivera en hinvis-
ning till extra ordindra atgirder.

Diaremot 4r jag mycket villig att erkiinna, att professor Heckscher, om
han syftar pa andra férberedelser, skulle kunna ha mycket mera ritt. Det
skulle vara 1 hog grad intressant att f4 hora professor Heckscher diskutera
den saken just med professor Montgomery, darfor att han sivitt jag for-
slar representerar den rakt motsatta uppfattningen mot professor Heck-
scher, ndmligen att f6r narvarande ingenting bor goras pé det ekonomiska
omradet, under det att professor Heckschers stindpunkt méiste leda till
att han med storsta allvar just tar upp det problem, som docenten Lund-
berg berdrt i kvall, nimligen vilka mojligheter man har att frin statens
sida dirigera niringslivet i den riktning, som man anser vara den gynn-
sammaste for att skapa nodvindiga forutsittningar for forsvaret av var
yttre frihet. Att professor Heckscher i detta fall maste tinka sig ett in-
gripande fran statens sida av helt annan art 4n dem, vi tidigare varit vana
vid, forefaller mig atminstone alldeles sjalvklart.
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Det skulle vara i hog grad intressant, om professor Heckscher vid ett
kommande sammantride ville klargéra, hur han mera konkret tinker sig
en sddan ekonomisk politik, som i nuvarande ldge, lat oss siga under de
nirmaste manaderna, skulle kunna bist sitta oss 1 stind att mota de
faror, som vi allra helst vilja undvika men som ingen kan bortse ifran
kunna bli verkliga.



