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Nr 55.

Ankom till riksdagens kansli den 25 maj 1934 kl. 1 e. m.

Utlatande, i anledning av Kungl. Maj:ts proposition angdende fort-
satt befrielse for riksbanken fran skyldigheten att inlosa
av banken utgivna sedlar med guld.

I en den 11 maj 1934 dagtecknad proposition nr 272, som hinvisats till
bankoutskottets forberedande handliggning, har Kungl. Maj:t, under
aberopande av propositionen bilagt utdrag av statsradsprotokollet éver
finansédrenden for samma dag, foreslagit riksdagen medgiva, att riksban-
ken ma for tiden fran och med den 1 juni 1934 till och med den 28 februari
1935 vara fritagen fran skyldigheten att vid anfordran inlosa av banken
utgivna sedlar med guld efter deras lydelse, med ritt dock for riksban-
ken att, om forhallandena dirtill giva anledning, fore utgadngen av nimn-
da tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

Tiden for den riksbanken medgivna befrielsen fran skyldigheten att in-
16sa av banken utgivna sedlar med guld har enligt Kungl. Maj:ts och riks-
dagens beslut utstrickts till och med den 31 maj 1934. I skrivelse den
26 april 1934 hava fullmiktige 1 riksbanken gjort framstillning om
ytterligare forlingning av tiden for ifragavarande befrielse. I sin fram-
stillning hava fullmiktige dven yttrat sig rorande fragan om riktlinjerna
for den svenska penningpolitiken.

I berorda skrivelse hava fullmdlktige i riksbanken anfort féljande:

I skrivelse den 22 maj 1933 angaende befrielse fran skyldigheten att in-
16sa riksbankens sedlar med guld anforde fullmiiktige, bland annat, att
mojligheterna att i ett litet land som Sverige, vilket dirtill vore i hog
grad beroende av sin utrikeshandel, genom penningpolitiken astadkomma
en sjilvstindig och vederborligen reglerad prisstegring enligt fullmik-
tiges mening vore mycket begrinsade. Denna uppfattning borde ej for-
hindra, att de atgirder vidtogos, som kunde bereda niringslivet littnad
och befrimja en aterhdmtning av priserna. Forutsittningen for en for-
bittring av de ekonomiska forhallandena i virlden kunde enligt fullmik-
tiges mening angivas salunda, att fortroendet till mojligheten att driva en
lonande verksamhet allmint aterstilldes inom niiringslivet. Foretagaren
maste finna, att han ater kunde uppgora hallbara kalkyler. Hiirfor er-
fordrades framfor allt stabilitet inom penningviisendet. savil inom de en-
skilda linderna som internationellt. Varken en atergdng till guldmyntfot
eller en faktisk anknytning till ndgon av de ledande valutorna vore i da-
varande lige att tillrada. Det vore ett onskemél, att riintorna inom landet
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hollos pa den ldgsta niva, som var mojlic med hinsyn till de kapitaltill-
gangar, som funnos till férfogande.

I sitt yttrande over den proposition, som avgavs i anledning av fore-
namnda skrivelse fran fullmiktige, framholl bankoutskottet i huvudsak-
lig 6verensstiimmelse med chefens for finansdepartementet i propositionen
gjorda uttalanden och det yttrande rorande riktlinjer for Sveriges pen-
ningpolitik, varom de av chefen for finansdepartementet i slutet av april
1933 tillkallade sakkunniga hade enat sig, att ett bindande av den svenska
kronan vid guldet {6r det davarande vore uteslutet. Ij heller syntes limp-
ligt att binda kronan i ett visst forhallande till ndgon av de fran guldet
frigjorda utlindska valutorna. Iorutsittningarna for en sadan anknyt-
ning syntes bora vara, att de viktigaste av dessa valutor inbordes stabili-
serats och att samtidigt mojlighet beretts till en aterhiimtning av priserna.
Det uppstidllda malet skulle tydligen littast uppnis vid en stegring av
varldsprisnivan, som i onskad omfattning bragtes att dterverka pd prisli-
get 1 Sverige. Direst denna forutsdttning icke skulle komma att intrida,
borde, oberoende av de utlindska forhdllandena, siirskilda atgirder vid-
tagas 1 syfte att hejda prisfallet och forbyta det i en aAterhidmtning.

Redan under andra kvartalet foregaende ar inregistrerades tydliga upp-
svingstendenser pa olika hall inom niringslivet. Starkast gjorde sig dessa
gillande 1 Forenta Staterna, diar de bland annat framtridde i en omfat-
tande prisstegring. In hojning av prisnivan kom till stind dven i Eng-
land och i vissa linder med niira anknytning till den engelska marknaden.
Dérigenom realiserades en av forutsittningarna for en viss stabilisering
av kronans yttre virde; vid stigande viirldsprisniva skulle tydligen en an-
knytning till nidgon av de ledande valutorna kunna bidraga till forverk-
ligandet av de mal, som uppsatts for den svenska penningpolitiken.

Betriffande utvecklingen under ar 1933 fa fullmiiktige i ovrigt hinvisa
till den framstdallning, som limnats i berittelsen till bankoutskottet vid in-
nevarande ars riksdag, atergiven i utskottets memorial nr 1. I berittel-
sen redogores iven for den fasta relation mellan kronan och pundet, som
under andra halvaret uppriatthallits av riksbanken.

I overensstimmelse med de direktiv for penningpolitiken, som givits av
statsmakterna, har riksbanken under ar 1933 efterstriivat att halla rinte-
satserna vid ligsta mojliga niva. IEn nirmare redogiorelse for utveck-
lingen pa penningmarknaden har limmnats av fullmiktige i forenimnda
berittelse till bankoutskottet. Sammanfattande kan sigas, att liget pa
penningmarknaden avsevart littats.

Den ekonomiska utvecklingen under innevarande ar har icke medfort
nagra visentliga fordndringar.

Pa valutamarknaden har spanningen mellan de fria valutorna och de
valutor, som alltjimt Aro anknutna till guld, ytterligare okats. Diremot
har relationen mellan dollar och pund sterling under de senaste manaderna
visat en viss grad av stabilitet. Den svenska pundnoteringen har fortfa-
rande hallits fast. I samband dirmed hava riksbankens tillgodohavanden i
pund sterling under forsta kvartalet ytterligare ckats.

Négra prisrorelser av betydelse hava icke framtritt under de gangna
manaderna av aret.

Pa penningmarknaden dr liget i huvudsak detsamma som vid arsskif-
tet. Riksbankens diskonto likavil som privatbankernas rintesatser hava
icke undergatt nagon forindring. Vissa sparbanker hava reducerat sina
rintesatser. Icke heller internationellt sett har liget pa4 penningmarkna-
den undergitt niagra forindringar av storre betydelse.
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Enligt {fullmiiktiges mening har erfarenheten visat, att den fasta pund-
kursen varit till nytta for det svenska niiringslivet och pa ett visentligt
sitt bidragit till att de svenska exportindustrierna kunnat tillgodogora sig
de tendenser till konjunkturuppsving, som framtriitt pa virldsmarknaden.
Pundkursens stabilitet har salunda i viss man neutraliserat de oldgenhe-
ter, som varit forbundna med de ovissa forhallandena pa den internatio-
nella penningmarknaden, samtidigt som den medfort, att de internatio-
nella prisstegringstendenserna spritts dven till den svenska marknaden.

For den hindelse prisstegringen pa virldsmarknaden och da ndrmast
i England skulle fortsiitta och eventuellt forstirkas, bor den ur fortroende-
synpunkt virdefulla stabiliseringen av pundkursen alltfort komma att till-
lika utgora ett effektivt medel att realisera onskemalet om en mattlig pris-
stegring i Sverige.

Forttarande synes bora gilla, att man bor efterstrdva en aterhiimtning
av partipriserna inom de griinser, som betingas ddrav, att ndgon mera kénn-
bar aterverkan pa levnadskostnaderna icke skall tillatas komma till stand.
Inom denna ram bor riksbanken medverka till att det svenska niiringsli-
vets behov av kredit tillgodoses. Fullmiktige komma dirfor fortfarande
att soka bevara ett litt lige pA penningmarknaden. I hiindelse av en stérre
forindring i pris- och konjunkturliget fa riktlinjerna for penningpolitiken
i detta som i andra avseenden givetvis upptagas till omproévning.

Da de skil, som av fullmiktige aberopats i foregidende framstidllningar
angaende befrielse for riksbanken fran skyldigheten att inlésa av banken
utgivna sedlar med guld, fortfarande i huvudsak iga giltighet, dr fortsatt
befrielse enligt fullmiiktiges mening nédvéandig.

Under aberopande hirav hava bankofullmiktige hemstillt, att Kungl.
Maj:t matte foresla riksdagen, att riksbanken for tiden till och med den
28 februari 1935 matte fritagas fran skyldigheten att inlésa av banken ut-
givna sedlar med guld efter deras lydelse, med ritt dock for riksbanken
att, om forhallandena dirtill giva anledning, fore sistniimnda dag aterupp-
taga sedlarnas inlésen.

Foredragande departementschefen har i drendet anfort foljande.

»Gillande direktiv for penningpolitiken ha tagit sikte pa den inhemska
prisutvecklingen och nodvindigheten av att inom ramen av i huvudsak
oforiindrade levnadskostnader med till buds staende medel underliitta
en konjunkturaterhimtning. Det har didrvid emellertid alltid uttalats,
att man icke skulle forsska vinna detta mal genom ett direkt och avsiktligt
nedbringande av kronans utlandsvirde; kronans yttre virde borde i stort
sett fa anpassa sig efter dess inhemska kopkraft.

Denna standpunkt far givetvis icke fattas sa, att man skulle kunna for-
halla sig helt passiv till viixelkursernas utveckling. Detta dr uteslutet re-
dan pa den grund, att sammanhanget mellan viixelkurser och prisniva icke
pa kort sikt dr sadant, att en viss forskjutning av priserna automatiskt le-
der till en anpassning av valutanoteringarna; inom vissa grinser maste
dessa salunda alltid goras till foremal for sjilvstindig reglering. Det ér
vidare klart att en sjilvstindig reglering av valutautvecklingen ligger
inom ramen for de givna direktiven, da en dylik reglering underlittar 6ver-
forandet till hemmamarknaden av en internationell uppgang i priserna.
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En situation av detta slag uppkom genom omslaget i den internationella
konjunkturutvecklingen under fjolaret, och jag delar bankofullmiktiges
uppfattning, att hejdandet av kursfallet pa pund och fasthallandet vid en
bestimd pundkurs varit av viirde som ett medel for 6verférandet till Sve-
rige av uppsvingstendenserna pa de engelska och amerikanska markna-
derna. Sasom av bankofullmiiktige anforts, kommer fasthallandet vid en
bestimd pundkurs att pa samma sitt som hittills kunna friimja det inhem-
ska konjunkturuppsvinget, om de internationella prisernas utveckling fort-
gar i gynnsam riktning. Fullméktige berdra icke fragan, hur man bor
forfara i motsatt fall. Skuile ett liige uppkomma, vari en internationell
deflation hotar vart lands niiringsliv, finge tydligen fragan om viixelkur-
serna tagas upp till omprovning fran dessa indrade utgangspunkter. En
nedgang i kronans yttre virde skulle emellertid da blott vara konsekven-
sen av forskjutningar i prisnivderna inom olika linder och icke en sjilv-
stindig valutadepreciering av det slag som de penningpolitiska direktiven
avvisa.

De fordndringar som intritt i det internationella konjunkturliget synas
mig alltsd icke féranleda ndgon modifikation av giillande direktiv for pen-
ningpolitiken eller av det siitt, varpa fullmiktige i riksbanken sokt folja
dessa. Icke heller torde férskjutningarna i det ekonomiska liget pa hem-
mamarknaden motivera nigon iindring i den hittills férda kreditpolitiken,
vilken inriktats p& att genom bevarandet av ett litt lige pa penningmark-
naden underlitta aterhdmtningen inom niringslivet. Visserligen mota ut-
priglade uppsvingstendenser inom olika grenar av industrien, men som
oversikten Gver konjunkturliiget givit vid handen, har expansionen innu
icke vunnit tillricklig styrka, for att konjunkturarbetslsheten skall kunna
betraktas sisom 6vervunnen. Aven pi denna punkt kan jag salunda an-
sluta mig till vad bankofullmiiktige anfort.»

Betriffande utredningen i 6vrigt far utskottet hiinvisa till proposi-
tionen.

I sitt utlatande nr 27 angdende verkstilld granskning av riksbankens
styrelse och forvaltning gav utskottet uttryck at den uppfattningen, att
riksbankens penningpolitiska atgiirder under ar 1933 stitt i overensstim-
melse med de av statsmakterna samma ar givna direktiven {or penning-
politiken. Riksbanken har under den hittills gangna tiden av inneva-
rande ar fullfljt denna politik, som bland annat tagit sikte pa att soka
bevara en fast relation mellan kronan och pundet. Detta har under ré-
dande forhallanden visat sig vara till fordel for niringslivet. Utskottet
delar departementschefens uppfattning dirom, att nagra sadana foérind-
ringar icke intriatt i det ekonomiska liget, som bora féranleda modifika-
tion av gillande direktiv for valutapolitiken eller modifierande anvis-
ningar rorande deras tillimpning. Liksom forlidet &r vill utskottet un-



Bankoutskottets utlatande Nr 55. 5

derstryka, att det ar pa riksbanksledningen som ansvaret for de valuta-
vardande atgirderna vilar. Skulle forutsittningarna for ett fullféljande
med fortsatt gynnsamt resultat av den hittills férda valutapolitiken vi-
sentligen forindras, torde fullmiktige icke underlata att fran det nya
utgangsliget till omprévning upptaga fragan om vilka medel, som limp-
ligen bora komma till anvindning for att n& det uppstillda malet for
penningpolitiken.

Mot vad i propositionen foreslagits i fraga om fortsatt befrielse for
riksbanken fran sedelinlosningsskyldigheten har utskottet icke nagot att
erinra.

Utskottet hemstaller forty,

att riksdagen ma bifalla Kungl. Maj:ts ifragava-
rande proposition.

Stockholm den 24 maj 1934.
Pa bankoutskottets viagnar:

HARALD AKERBERG.

Vid forestdende drendes slutbehandling inom utskottet hava nirvarit:

fran foérsta kammaren: herrar A°kerberg, Lindgren, Lindley, Stendahl, Hansén, Strém
i Lidkoping, Johansson i Friggeriker och Forssell; samt

frin apdra kammaren: herrar Leffler, Bdcklund, Laurén, Lovén, Ryberg, Paulsen,
Johansson i Sollefted och Wikstrém.



