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Nr 154.

Av herr Lamm, i anledning av Kungl. Maj:ts firslag till lag
om fondkommissionsrirelse och fondbirsverksamhet.

Kungl. Maj:t har i avgiven proposition nr 114 framlagt férslag
till lag om fondkommissionsrérelse och fondborsverksamhet.

I 27 § av niimnda lagforslag foreslas, att for varje fondbors skall
finnas en av Konungen faststilld borsordning, innehillande vissa 1 samma
paragraf nirmare angivna bestéimmelser.

Anledningen till detta stadgande har enligt departementschefens
till statsridsprotokollet fogade yttrande varit att soka 1det stora intresse
det allménna hade av att fondborsen inrviittades pd ett verkligt énda-
maélsenligt sitt, vadan -det ocksi syntes vara i sin ordning, att de
bestimmelser, som innehdlle sjilva grundlinjerna for fondborsens
organisation och funktioner, skulle godkinnas och faststillas av
Kungl. Maj:t.

Rent principiellt torde hiiremot heller intet vara att erinra, i den
man borsen, som mer in de flesta andra institutioner kriver en smidig
och praktisk organisation, icke hiirigenom i sin verksamhet och utveck-
ling i stillet hindras eller himmas. Ett studium av bestimmelserna for
en av FEuropas storsta och mest betydande aktieborser »the London Stock
Exchange», som alltjimt #r ordnad sisom en fullt sjilvstindig privat
institution, visar ofértydbart, hur lyckligt for en sund och #ndamélsen-
lig utveckling en sédan fri organisation kan vara.

Savitt emellertid borsordningen endast upptager bestimmelser,
sidana som de i punkterna 1—3, 5 samt 7—9 i 27 § uppritknade,
synes iven ur praktisk synpunkt den forslagna anordningen icke inne-
bira nagra allvarliga svirigheter. Helt annorlunda synes det mig dére-
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mot ur praktisk och borsteknisk synpunkt stilla sig, direst i en av
Kungl. Maj:t faststiilld borsordning iven skola intagas de under punk-
terna 4 och 6 1 § 27 angivna bestimmelserna.

Till stod {6r detta pastdende erinrar jag forst om de uttalanden,
som hérvidlag gjorts av de i i{rdga om borsverksamhetens ordnande
och borsteknikens krav utan gensigelse siirskilt initierade myndighe-
terna, fondborskommitterade, handels- och sjofartsnimnden i Stockholm
samt svenska fondhandlaveféreningens styrelse, vilka enstdmmigt fram-
hallit nédvindigheten av, att, direst fondbirsen skulle kunna bliva pa
ett fullt dindamalsenligt sitt inrittad, »det niirmare reglerandet av fond-
borsen och faststillandet av fondborsens ordningsregler mdste overlitas
it borsstyrelsen sjilvy.  Aven atskilliga yttranden, som pi sin tid av-
gavos av sivil nyssnimnda som en hel del andra myndigheter Gver
de s. k. trustkommitterades betiinkande i fdimuet, gingo i alldeles samma
riktning, varjimte davarande statsradet och chefen for finansdeparte-
mentet 1 sitt yttrande till statsridsprotokollet framhéll, hurusom, di
vart borsviisen alltjimt befunne sig i utveckling och i dtskilliga delar
finnu e] fatt fast gestalt, praktiska skil talade for, att man it borssty-
relsen jimvil oOverlite att triffa avgorande i friga om vissa bestim-
melser, som egentligen i fé6ljd av sin natur bort goras beroende av
Kungl. Maj:ts godkiinnande, men om vilkas limplighet @nnu icke nigon
stadgad uppfattning vunnits och vilka fér den skull kunde viintas ofta
bliva i behov av éndring och jimkning. Sasom sidana bestimmelser
uppritknades av departementschetfen bland annat just »formen for bors-
prisens faststiillande» d. v. s. sjilva kursnoteringsforfarandet.

Icke blott sistndmnda av férutvarande statsradet och chefen for
finansdepartementet angivna bestémmelser synas mig i hog grad olémp-
liga att inféra i en borsordning utan jimvil de under punkt 4 om-
niimnda bestimmelserna angéende de olika slag av fondaffirer, som #
borsen mi avslutas. Skall det vara av nigon som helst betydelse att
1 bérsordningen intaga bestimmelser angiende sivil de i punkt 4 som
6 angivna frigor, synes det mig uppenbart, att borsordningen hirut-
mnan icke kan innehalla allenast nigra fi allminna grunddrag, utan
miste 1 dylikt fall limna en timligen fullstindig och ingiende redo-
gorelse. For ovrigt torde det for niirvarande visa sig bliva for en bors-
styrelse hart nir oméjligt att ens i stora grunddrag fastsla vare sig
formerna for noteringsforfarandet eller de olika slag av fondaffirer, som
anses bora fi forekomma.

Sasom ett belysande exempel pia de oligenheter, vilka redan frin
bérjan kunna uppsti av en bestimmelse att i bérsordningen skola in-
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tagas — om ocksa blott helt generellt — de olika slag av fondaffirer.
som méi avslutas, vill jag nidmna foljande.

Enligt nu gillande ordningsregler for Stockholms fondbors fa sa-
vil kassa- som tids-(leverans)affirer iiga rum. Sedan flera ar tillbaka
hava dock nagra tidsaffirer icke forekommit, huvudsakligast beroende
dirpd, att indamélsenliga bestimmelser saknats for sidana affirers upp-
gorande och avslutande. Emellertid har det under den senaste tiden
med dess understundom panikartade kursfluktuationer och dess osunda
former for baissespekulation {rin sivil press som allminhet upprepade
ganger framhallits, att det skulle for fondborsverksamhetens sunda ut-
veckling kunna vara av stor betydelse att aterupptaga terminsaffarerna,
vilka, direst lamplig form kunde av fondborskommitterade finnas for
desamma, borde kunna forhindra skadliga, panikartade kursforindringar
samt osund baissespekulation. Givetvis ir emellertid, att dessa termins-
affarer, som kriva en vidlyftig teknisk apparat och iro av synnerligen
komplicerad natur, under inga villkor synas bora aterinforas, direst man
verkligen ej lyckas finna synnerligen viil avvigda bestimmelser betriffande
desamma samt vederborande bérsledning blir fullt évertygad om limp-
ligheten av desammas aterinforande. Denna o6vertygelse torde kunna
vinnas forst efter ingdende utredning, grundad pa noggranna studier
iven av de utlindska fondbérserna, studier, som knappast torde hinna
eller pa grund av de nuvarande forhillandena ens bira avslutas till
den 1 januari 1920, da enligt Kungl. Maj:ts proposition forslaget till
borsordning senast skall vara inlimnat. :

Borsstyrelsen kommer hirigenom i den obehagliga situationen
att antingen pi timligen l6sa grunder nodgas foresld terminsaffirernas
aterinforande eller ock, dirfor att utredningen i friga ej hunnit till
angivet datum slutforas, tills vidare slopa tanken pi desammas inférande.
Ty att kort efter dverlimnat férslag till borsordning till Kungl. Maj:t
inkomma med ett si omfattande iindringsférslag, som inférandet av
terrninsaffarer skulle innebéra, torde med sannolikhet vara fér en bors-
styrelse mindre tilltalande, helst som formerna for desammas avslutande
dessutom maste under forsta tiden fi mera provisorisk karaktér och
underkastas smirre andringar samt silunda icke kunna med bestimdhet
for Kungl. Maj:t angivas.

Hirtill kommer si, att exempelvis frigan om édnnu ett slag av
fondaffirer 4 borsen, nimligen valutaaffirer, nir som helst, sedan fredliga
och ordnade férhallanden intriitt, kan tinkas uppsti. Men dven for
denna frigas avgorande kriives ingdende utredniug och studier, som
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Betriiffande forslaget att i borsordningen intaga »det sitt, pi vilket
kursnotering skall #dga rumy torde dessa bestimmelser, om mojligt,
vara dnnu oldmpligare att infora i en boérsordning. De senaste arens
erfarenheter fran det borstekniska arbetet, som synnerligen ofta krivt
snabbt beslutade dndringar och jimkningar, hava otvetydbart givit vid
handen betydelsen av, att en borsstyrelse beklides med sidan makt-
befogenhet, att Kungl. Maj:ts eller annan myndighets godkiannande icke
for varje sirskild #ndring av noteringsforfarandet méste inhimtas.

Sé linge bestimmelserna i detta #mne éinnu befinna sig pa ett
sidant stadium, att de titt och titt maste underkastas indring, synes
en inskrinkning av borsstyrelsens maktbefogenhet pa detta omrade
innebira ett obefogat misstroende mot borsstyrelsen, vilken till f5ljd av
sin dagliga och ingéende kiinnedom om borsforhillandena bittre in
nigon annan méste sigas vara skickad att besluta i frigor av nyssbe-
rorda art, och dessutom ingalunda bidraga att dstadkomma den #ndamals-
enliga och praktiska utveckling av bérslivet, som just férutsattes vara
dndamalet med stadgandets inférande.

Direst nu ovan angivna inskrinkningar i bérsordningens be-
stdwmelser skulle varda beslutade, miste jimvil viss dndring av § 30
vidtagas.

Under aberopande av vad silunda hiirovan anforts for jag hemstilla,

att i Kungl. Maj:ts till riksdagen 6verlimnade
forslag till lag om fondkommissionsrorelse och fond-

borsverksamhet punkterna 4 och 6 i 27 § méi utga
samt att 30 § dndras i 6verensstimmelse hirmed.

Stockholm den 7 mars 1919.

Herm. Lamm.
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