Bankoutskottets utldtande Nr 34. 1

Nr 34.

Ankom till riksdagens kansli den 28 mars 1935 kI. 12 m.

Utlditande, angdende verkstilld granskning av riksgdldskontorets
styrelse och forvaltning. :

For den granskning av riksgiildskontorets styrelse och forvaltning, som
aligger innevarande &ars riksdags bankoutskott, har utskottet tagit del
av dels de allminna protokoll och protokoll 6ver laneiirenden, som blivit
forda hos fullmiiktige i riksgiildskontoret fran och med den 10 januari
1934, intill vilken dag ansvarsfrihet tillerkints fullmiiktige for deras i
protokollen antecknade beslut och atgiirder, till och med den 9 januari
1935, dels den av riksdagens ar 1934 férsamlade revisorer avgivna berittel-
sen om granskning av riksgiildskontorets tillstind och forvaltning for
tiden 1 juli 1933—30 juni 1934, dels ock fullmiiktiges med utskottets memo-
rial nr 2 overlimnade, till 1935 ars riksdag avgivna beriittelse.

Sedan utskottet numera fullgjort sitt granskningsuppdrag, far utskot-
tet avgiva berittelse 6ver den verkstillda granskningen.

1:0.

Upplining mot statsskuldsforbindelser. Rewvisorerna hava i sin fore-
namnda berédttelse (sid. 43) anfort foljande:

»Enligt avtal av den 19 juni 1933 6verenskoms mellan riksgildskontoret
och Kooperativa forbundet, att f6rbundet skulle mot statsskuldsforbindel-
se till riksgildskontoret utlana belopp, som for varje gang icke understege
en halv miljon kronor. Léanen skola &terbetalas ett ar efter & nagondera
sidan skedd uppsiigning, dock tidigast 4tta ar efter medlens overlimnande.
Riintefoten gjordes enligt avtalet rorligt pa sa sitt, att rinta skulle utga
efter en riintefot motsvarande medelviirdet av den effektiva rintan for
av riksgiildskontoret under niirmast foregdende tva kalenderar verkstialld
ny fast upplaning. Riksgiildskontoret figer att inom en vecka efter or-
héllet skriftligt erbjudande fran forbundets sida meddela, huruvida riks-
gildskontoret ir villigt mottaga eller icke mottaga det erbjudna lanebe-
loppet. Aven under budgetaret 1934/1935 hava belopp av riksgildskon-
toret mottagits. T. o. m. den 30 september hava salunda statsskuldsforbin-
delser forsalts till forbundet for 6 miljoner kronor.

Den utgdende rintan kommer att ligga ganska hogt. For forfallotiden 1
oktober 1933 faststiilldes den till 4.4 procent och for 1 april och 1 oktober
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1934 till 4.3 procent. Den kommer givetvis att nedgé, sedan medelvirdet
skall beriknas & ar med ligre effektiv rinta for verkstidlld ny upplaning.

Revisorerna finna sig bora for riksdagen omformila, att riksgilds-
kontoret ingatt dylikt avtal vid en tidpunkt, d& rédntetoten redan visat
nedatgiende tendens, och si sent som under innevarande budgetar motta-
git ytterligare belopp pa enahanda villkor. Nagon uppgift om réntefoten
under nasta ar kan icke limnas, men klart dr, att den kommer att ligga
betydligt 6ver den riintesats, 3 procent, till vilken det sist upplagda kon-
verteringslanet av riksgildskontoret utbjudits.»

Med anledning av revisorernas uttalande hava fullmdktige i riksgdlds-
kontoret i skrivelse den 20 december 1934 — vilken skrivelse atergivits i
anslutning till den tryckta revisionsberiittelsen (sid. 46) — meddelat, att
upplaning mot statsskuldsforbindelser med s. k. rorlig ridnta hade fran
Kooperativa forbundet samt postverket gjorts under tiden 19 juni 1933—
14 september 1934 a4 ett sammanlagt belopp av 26,000,000 kronor. Déarav
hade under innevarande budgetar fran Kooperativa forbundet mottagits
6,000,000 kronor samt fran postverket 11,000,000 kronor.

Betriffande det anmiirkta forfarandet med inlaningen fran Koopera-
tiva forbundet, vilket givetvis #dven gillde inlaningen fran postverket,
ville fullmiktige framhalla, att ett fallande rinteldge visserligen bleve
fordelaktigt for langivaren under den nirmast liggande tiden eiter inla-
ningen, men att sedermera kompensation si smaningom erhélles for att
slutligen vid stigande rintelige overga till pataglig fordel for den andra
parten, d. v. s. riksgildskontoret. En utjimning bleve det under alla for-
hallanden pa ldngre sikt.

Den ifragavarande inlaningsformen hade fullmiiktige subsidiirt anvint
sig av vid tillfillen, d& marknaden visat en viss troghet i fraga om upp-
tagande av obligationer mot for riksgildskontoret acceptabla villkor.
Fullmiktige hade emellertid, redan innan revisorernas anméirkning fram-
stillts, kommit till den uppfattningen, attnagon anledning att under nu-
varande forhallanden fortsiitta med denna lanetyp icke vore forhanden.

Utskottet delar revisorernas uppfattning didrom, att riksgidldskontorets
upplaning under tiden juli—september 1934 mot statsskuldsforbindelser
med rorlig rinta och jimiorelsevis kort 1optid méaste med hénsyn till den
davarande rinteutvecklingen anses hava varit ofordelaktig for staten.
Aven om, sasom fullmiktige framhallit, p4 ling sikt en viss utjimning i
de {for nirvarande higa rintekostnaderna for nimnda skuldforbindelser
icke synes osannolik, ir det uppenbart, att riksgildskontoret vid den {tid,
varom hiir dr fraga, hade genom upplaning i annan form kunnat pa gynn-
sammare villkor anskaffa motsvarande belopp.

Vad i detta drende forekommit har utskottet hirigenom velat for riks-
dagen

omformala.



Bankoutskottets utlatande Nr 34. 3
2:0.

Ovriga aamiirkningar av revisorerna. Vad i revisorernas beriittelse om
granskningen av riksgiildskontorets stillning och férvaltning blivit i §vrigt
anfort, har utskottet med hiinsyn till fullmiktiges didrover avgivna for-
klaringar funnit icke vara av beskaffenhet att fran utskottet sida pakalla
nagot yttrande, vilket utskottet hiirmed far for riksdagen

anmiila.

3:0.

Vissa laneemissioner under senare halvaret 1934. Under senare halv-
aret 1934 verkstillde riksgiildskontoret tva mera betydande laneoperatio-
ner, nidmligen dels forsiljning av 1934 ars 3> procent amorteringslén,
dels ock konvertering av statens 3.5 procent riintelan i 1934 ars 3 procent
statsriintelan. Sistndmnda laneoperation avslutades dock forst nagra da-
gar in pa nyaret 1935. Rorande ifragavarande tva 1an inhimtas ur full-
miktiges laneprotokoll och beriittelse till innevarande ars riksdag bland
annat foljande.

1934 ars 3 /2 procent amorteringsldn. For anskaffande av erforderliga me-
del till riksgildskontorets utgifter besloto fullmiiktige den 1 september
1934 utgiva ett nytt statslan, I6pande med 3 /> procent riinta. Emissionen
av detta lan #gde rum i samverkan med riksbanken och det privatbanks-
konsortium, som bitritt riksgildskontoret vid flertalet av dess tidigare
inom landet féretagna laneoperationer. Efter overliiggning med repre-
sentanter for riksbanken och nimnda konsortium bestimdes, att det nya
lanets belopp skulle utgéra 70 miljoner kronor; att obligationerna av det-
samma skulle dateras den 1 oktober 1934; att amortering & lanet ej skulle
ske under tiden till och med ar 1944; att under aren 1945—1974 (30 ar) la-
net skulle pa basis av lika stora annuiteter amorteras genom utlottning
en gang arligen; samt att riksgildskontoret skulle figa ritt dels att 6ka
den arliga amorteringen dels ock att efter tre manaders foregangen upp-
signing, dock tidigast per den 1 oktober 1944, slutbetala hela lanet.

Kontrakt rorande det nya amorteringslanet avslots mellan riksgiilds-
kontoret, riksbanken och privatbankerna den 4 september 1934; och stad-
gades déri, bland annat, att av de for lanet utfirdade obligationerna pri-
vatbankskonsortiet skulle till en kurs av 98 procent fast 6vertaga obligatio-
ner 4 sammanlagt 30 miljoner kronor samt riksgildskontoret och riks-
banken gemensamt obligationer 4 sammanlagt 40 miljoner kronor. Genom
sirskilt avtal mellan riksgildskontoret och riksbanken samma dag over-
enskoms, att riksbanken av sistnimnda belopp skulle Gvertaga 15 miljo-
ner kronor samt for sin medverkan och sin garanti erhalla 1 procent &
det sdlunda overtagna beloppet.

T enlighet med forenimnda bestiimmelser utfirdade riksgildskontoret,



Utskottet.

4 Bankoutskottets utldtande Nr 34.

riksbanken och privatbankskonsortiet den 6 september 1934 inbjudan till
teckning till en kurs av 99 procent av nom. 70 miljoner kronor av ifraga-
varande lan.

Det till forsdljning utbjudna beloppet overtecknades hogst avsevirt re-
dan samma dag kungorelse om teckningen offentliggjorts i tidningarna,
varfor en stark reduktion av de tecknade beloppen maste dga rum. Det
sammanlagt tecknade beloppet utgjorde, enligt vad utskottet inhiimtat,
icke mindre d&n omkring 343 miljoner kronor.

1934 drs 3 procent statsrdnteldn. Den 29 november 1934 besloto fullmiktige
att till inlosen den 30 juni 1935 uppsiga samtliga emissioner av svenska
statens 3.6 procent rintelan, utgivna aren 1887, 1904 och 1909, ivensom i
samband ddrmed erbjuda innehavare av obligationer, tillhorande ifraga-
varande lan, 4 vilket redovisades en skuld av 83,689,360 kronor, att under
tiden 12 december 1934—5 januari 1935 utbyta desamma mot obligatio-
ner av ett nytt statslan, betecknat »Svenska statens 3 procent rintelan».
De nya 3 procent obligationerna skulle dateras den 30 december 1934 och
atfoljas av rintekuponger, forfallande till betalning den 30 juni och 30
december samt vara konvertibla den 30 december 1944, De innehavare av
obligationer av 3.6 procent lanet, vilka antoge nyssnimnda erbjudande,
skulle erhalla det nominella beloppet nya obligationer, som motsvarade
ndarmast lidgre jimnt hundratal kronor av innehavet av 3.6 procent obli-
gationer, samt dessutom kontant dels kupongbeloppet per den 30 decem-
ber 1934, dels oclk 0.s procent skillnadsrinta for tiden 30 december 1934
30 juni 1935. Vid genomférandet av konverteringen anlitade riksgiilds-
kontoret bitride av riksbanken och atskilliga banker, vilka hirfor er-
héllo en provision av /s procent.

Vid utgangen av den for utbyte faststillda tiden hade endast nom.
26,991,940 kronor obligationer av 3.6 procent statslanet, motsvarande om-
kring 32 procent av lanet, anmilts till utbyte mot obligationer av 1934
ars 3 procent riantelan.

Enligt utskottets mening synas med fog vissa erinringar kunna riktas mot
det sitt, pa vilket ifragavarande tva laneemissioner blivit genomforda. Vad
forst angar 1934 ars 3 '/: procent amorteringslan ir det otvivelaktigt, att
villkoren for detta 1an blevo ogynnsammare for staten in forhallandena
kravde. ILiget pad obligationsmarknaden var vid tidpunkten for lanets
emitterande synnerligen foérdelaktigt for lantagarna; en stark tendens till
fallande rintor gjorde sig gillande, varjimte betydande placeringsbehov,
icke minst fran vissa statsinstitutioners sida, forelago. Med hinsyn hiir-
till och i betraktande av davarande kurslige for liknande statsobligatio-
ner miaste den for lanet faststillda forsdljningskursen anses alltfor lag,
oavsett att lanet fick formen av ett amorteringslan att uteslutande amor-
teras genom utlottning. Den myecket betydande Overteckningen & lanet,
vars obligationer omedelbart efter emissionen uppnédde en avsevird Over-
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kurs, giver vid handen, att den allmiinna uppfattningen bland kapitalpla-
cerarna var, att lanet for dem erbjod mycket fordelaktiga villkor.

Medan vid faststillandet av villkoren f{or nyssnimnda ladn en vil
pessimistisk uppfattning om ldget synes hava gjort sig gillande, synes
vid emissionen av 1934 ars 3 procent statsriintelan en alltfor stark opti-
mism hava varit rddande. Efter upptagandet av nyss berérda 31!/: pro-
cent lan hade visserligen rintenivin & obligationsmarknaden avsevirt
nedgéatt och amorteringslan, l6pande med 3 procent rinta, placerats av
andra lantagare in staten. Marknaden var emellertid mot slutet av ar
1934 icke instilld for mottagande av ett 3 procent statsriintelan till pari,
i varje fall icke under de siirskilda forutsittningar, som gillde f6r emis-
sionen. Denna avsiag nidmligen, som ovan nimnts, att erni en konverte-
ring av 3.6 procent obligationer till sidana lopande med 3 procent rinta.
For 3.6 procent obligationerna gillde emellertid en uppsigningstid av icke
mindre in sex méanader. Ett konverteringserbjudande i samband med
uppsidgning av lanet maste redan pa grund av denna linga tidrymd
bliva mindre lockande. Genom uppsigningen fingo dessutom 3.6 procent
obligationerna karaktiren av kortfristiga placeringsobjekt och blevo sa-
som sadana foremal for stark efterfragan, varigenom vissa belopp undan-
drogos konverteringen. Att nu angivna sirskilda forhallanden icke till-
rickligt beaktats vid uppliggandet av ifrdgavarande 1an, torde i viisent-
lig mén utgora forklaring till att lanet icke vann onskvird framgang.

Da utskottet alltsd ansett sig bora konstatera, att villkoren for ovan-
berorda tva laneoperationer icke nog smidigt anpassats efter marknadsli-
get, har utskottet & andra sidan icke underskattat de svarigheter, som un-
der forhandenvarande omstiindigheter mott, da det gillt att tillgodose de
okade kraven pa lidnemedel. Det intriffade synes dock understryka
behovet av en forstirkning av riksgildskontorets organisation i syfte
att mojliggora for kontoret att med framgang hivda statens intres-
sen pa lanemarknaden. Det torde icke vara pakallat att hir nidrmare
ingd pa betydelsen ur statsfinansiell synpunkt och icke minst for stats-
kreditens bevarande, att de statliga ldneoperationerna genomforas pa ett
tillfredsstillande sitt. Utskottet vill i detta sammanhang uttala sésom
onskvirt, att riksgildskontoret vid sin upplaning efterstriivar storsta moj-
liga direkta forbindelse med sparbanker, kassor m. fl. kapitalplacerare
samt ernar en sjilvstindig och stark stdllning pad emissionsmarknaden.
Under erinran att utskottet i sitt utlatande nr 32, rorande omorganisation
av riksgildskontoret framlagt forslag, asyftande bland annat att tillgodo-
se oOnskemédlet av en mera effektiv organisation av riksgildskontorets
uppldningsverksamhet, har utskottet hir endast velat vad i ovanberoérda
laneirenden forekommit for riksdagen

omformila.
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Forsiljning av premieobligationer p& avbetalning. Enligt siirskilda
av riksgildskontoret den 22 juni 1933 utfirdade tillstandsbevis {6r riks-
gildskontorets kommissionsirer for forsiljning av statens premieobliga-
tioner, firma Albert Bonnier, aktiebolaget Nordiska Kompaniet samt
firma Ahlén & Holm, skall priset vid {orsdljning pa avbetalning av 1933
ars premieobligationer pa grundval av forséaljningskursen & Stockholms
fondbors med tilligg av 8 kronor 75 ore bestimmas i samrad med riks-
gildskontoret fore tryckandet av inkopsbevis. Utan riksgildskontorets
medgivande méa priset dock ej under aren 1934—1938 overstiga 65 kronor.

I skrivelse till riksgiildskontoret den 7 november 1934 hemstiillde kom-
Iissiondirerna, att riksgiildskontoret matte medgiva, att ifragavarande
forsdaljningspris méatte tillsvidare faststillas till 70 kronor {or obligation.
Till stod for denna framstdllning anfordes i en under hand till riksgiilds-
kontoret ingiven promemoria i huvudsak, att den noterade kursen & 1933
ars premieobligationer, damera stigit till omkring 63 kronor.

Kommissioniirernas skrivelse upptogs till behandling vid fullmiktiges
sammankomst den 15 november 1934. Sedan under overliggningen yr-
kats dels av fullmiiktiges ordférande bifall till framstidllningen, dels av
tre fullmiiktige avslag & densamma, dels ock av tva fullmiiktige, att av-
betalningspriset skulle faststillas till hogst 68 kronor for obligation, be-
sloto fullmiiktige, efter det ordféranden anslutit sig till sistndmnda {or-
slag, i dverensstiimmelse med detsamma.

Vid behandlingen av detta irende hade inom fullmiktige framtritt
tva olika principuppfattningar om tullmiiktiges befogenheter gentemot
kommissioniirerna, den ena, foretridd av fullméktiges ordforande, att
fullmiiktige blott hade att overvaka, att den kurs & premieobligationer,
som toges till utgangspunkt vid prissiittningen, kunde anses nagot si niir
stabil och tilliigget holles inom 8 kronor 75 ore, och den andra, foretridd
av ovriga fullméktige, att fullmiktige dgde att tillse, att priset ej bleve
alltfor hogt i forhallande till premieobligationernas inre virde. Efter
konstaterande av detta forhallande i ett till tullmiiktiges laneprotokoll gjort
sarskilt uttalande, antecknade fullmiiktiges ordférande till protokollet,
att han ansage onskvirt, att bankoutskottet matte gora ett uttalande i den
foreliggande principfragan.

Riksdagens ar 1933 forsamlade revisorer ifragasatte, huruvida icke,
didrest kop av premieobligationer pa avbetalning vid eventuella fram-
tida emissioner skulle mojliggoras, riksgildskontoret sjilvt — majligen
i samverkan med andra statens institutioner — skulle kunna handhava
dven denna del av forsiljningen. I varje fall horde en nirmare utred-
ning av denna fraga verkstillas. Skulle det dirvid visa sig, att det
nuvarande systemet med sirskilda auktoriserade kommissionirer vore att
foredraga, syntes det revisorerna, som om de mellan riksgildskontoret
och kommissioniirerna triffade dverenskommelserna i form av kontrakt,



Banlkoutskottets utldtande Nr 34. 7

tillstandsbevis eller annorledes borde utformas med ytterligare noggrann-
het. Revisorerna ville ifragasitta, huruvida icke vid avbetalningskop
kopares riitt att vid kopeavtalets hiivande pa grund av bristande betalning
med visst avdrag aterfa inbetalt belopp borde pa ett effektivare sitt del-
givas allmiinheten.

I punkten 2 av sitt utlatande nr 28, angsende verkstilld granskning av

riksgildskontorets styrelse och forvaltning, erinrade bankoutskottet vid
1934 ars riksdag, att fullmiiktige i sitt yttrande 6ver revisorernas fore-
nimnda uttalande stillt i utsikt, att, dérest ett nytt premieobligations-
lan skulle komma att uppliggas, undersékning skulle verkstillas av moj-
ligheterna for postverkets medverkan dirutinnan. Tillika uttalade ut-
skottet, att for den hiindelse riksgildskontoret framdeles skulle anlita bi-
tride av privata kommissionirer, denna forsiljning borde regleras med
beaktande av de synpunkter, som av revisorerna framhallits.
" Den standpunkt, som revisorerna och utskottet salunda intagit till hir
forevarande sporsmal betriaffande framtida premieobligationsemissioner,
var foranledd av en onskan att i storsta mojliga man tillgodose allmiin-
hetens berittigade intressen vid kiop av premieobligationer pa avbetalning.
Samma synpunkter béra givetvis vara vigledande vid provningen av
drenden rorande avbetalningsforsiljning av nu utelépande premieobliga-
tioner. Enligt utskottets mening har riksgiildskontoret sasom den myn-
dighet, som iger limna tillstind till avbetalningsforsiljning av premie-
obligationer, icke blott befogenhet utan iven skyldighet att utova ett
reglerande inflytande 6ver denna forsdljning. T avseende hira hava full-
méktige bland annat att tillse, att priset vid dylik forsdljning icke blir
alltfor hogt i férhallande till premieobligationernas verkliga viirde.

Frin nu angivna utgéngspunkt hade det varit énskvirt, att priset pa
1933 ars obligationer icke tillatits overstiga ovanberorda i tillstandsbevi-
sen angivna belopp av 65 kronor for obligation. Nagot skil for riksgilds-
kontoret att medgiva avbetalningsférsiljning till hogre pris in detta sy-
nes icke foreligga, i synnerhet som det kan vara i viss man tveksamt
huruvida siddan forsiljning ur riksgildskontorets synpunkt fyller nagon
uppgift, sedan lanet en gang blivit placerat. Utskottet forutsitter, att
fullméktige komma att tillse, att det nuvarande hioga priset icke forblir
gillande ldngre in som finnes oundgiingligen nédigt.

Utskottet vill slutligen framhalla angeliigenheten av att den av 1933 ars
revisorer foreslagna utredningen rérande mdojligheten for riksgiildskon-
toret att sjilvt eller i samverkan med andra statsinstitutioner handhava
avbetalningsforsiljning betriffande eventuella nya premieobligationslin
verkstilles i god tid fore emissionen av niista premieobligationslan.

Vad i detta drende forekommit har utskottet, med tillkiinnagivande av
sin uppfattning i den av riksgildsfullmiiktiges ordférande upptagna fra-
gan, hirigenom velat for riksdagen

omformala.
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Atgiirder i friga om riksbyggnaderna & Helgeandsholmen m. m. Knligt
gillande reglementen for riksbanken och riksgildskontoret figa fullmiik-
tige i dessa bada verk att gemensamt bland annat vidtaga vissa atgiir-
der rérande riksbyggnaderna & Helgeandsholmen.

Gemensamt sammantriide mellan bemilda fullmiktige for utforande av
ifrigavarande uppdrag har, enligt vad utskottet inhéimtat, igt rum den
8 februari 1934, diirvid behandlats friga om omnibustrafiken i Riksgatan;
vilket utskottet hiirmed far for riksdagen

anmila.

6:0.

Protokoll och beriittelser. Vid granskning av ovannimnda protokoll och
beréttelser har utskottet i ovrigt icke funnit nagot forhallande, som pa-
kallat siirskilt yttrande fran utskottets sida; vilket utskottet hirmed far
for riksdagen

anméla.

7:0.

Ansvarsfrihet. Revisorerna hava i sin berittelse anmiilt, att revisorerna
for sin del tillstyrkte, att ansvarsfrihet matte beviljas fullmiktige i riks-
gildskontoret for den tid, revisionen omfattat.

I enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruk-
tionen vill utskottet meddela, att med avseende pa riksgildskontorets still-
ning och forvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej
funnit anledning till erinran i annat avseende #n vad forut blivit an-
fort samt att utskottet for sin del anser, att ansvarsfrihet bor beviljas
fullmiktige.

Utskottet hemstiiller alltsa,

att fullmiktige i riksgildskontoret mé tillerkinnas
ansvarsirihet ej mindre for den av riksdagens ar 1934
torsamlade revisorer granskade forvaltningen av riks-
gildskontoret under tiden 1 juli 1933—30 juni 1934 in
daven for alla beslut och atgiirder, som finnas anteck-
nade i fullmiktiges protokoll fran och med den 10 ja-
nuari 1934 till och med den 9 januari innevarande &r.

Stockholm den 28 mars 1935.

P& bankoutskottets vignar:

HARALD AKERBERG.
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Vid forestaende drendes slutbehandling inom utskottet hava nérvarit:

frin f6rsta kammaren: herrar Akerberg, Lindley, Johansson i Friggeriker, Ehrnberg,
Berling, Johansson i Faleberg*, Bjurstrém och Swartling ;

frin andra kammaren: herrar Leffler, Bdcklund, Lovén, Paulsen, Johansson i Solleftea,
Hammarlund, Andersson i Lindome* och.Hilding.

*) Ej narvarande vid utldtandets justering.
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