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Nr 220

Av herrar Wedén och Nyberg, om utgivande av ett virdefast
statligt obligationsldn.

(Lika lydande med motion nr 261 i Férsta kammaren)

For att motverka de icke onskviirda sociala konsekvenserna av en pen-
ningvirdeforsimring har statsmakterna vad giller folkpensioneringen och
den allminna tjinstepensionen vidtagit virdesikrande atgirder i form av
indexreglerade pensionsbelopp. Fran vart hall har vid upprepade tillfillen
forslag vickts om att liknande atgérder borde vidtagas vad giller den vik-
tiga funktion i samhillet som sparandet utgor.

Bakgrunden hirtill &r vil kidnd. Den under efterkrigstiden starka pen-
ningvirdeforsdmringen har verkat himmande pa den sparandedkning som
ir naturlig i en expanderande ekonomi med stigande levnadsstandard hos
medborgarna. De negativa verkningarna av inflationen har dven vallat spa-
rarna jéttelika forluster, vilka enbart for forsikringsspararna genomsnitt-
ligt uppgétt till flera hundra miljoner kronor arligen. Vad det framfér allt
giller 4r — utom det sjilvklara att féra en malmedveten politik for att upp-
nd ett stabilt penningvirde — att finna metoder att gora det mera langsik-
tiga sparandet nigorlunda virdesikrat.

Flera olika uppslag i detta syfte har frin var sida framlagts. Vi erinrar
om véra forslag i syfte att mojliggora virdesikra placeringar av pensions-
medel och virdebestindiga bostadslan. Viljan fran regeringens sida att ta
itu med dessa problem pi ett sddant sitt som motsvarar deras utomordent-
liga betydelse har dock varit pafallande liten. Forst efter uttrycklig hem-
stillan av riksdagen 1959 om skyndsamma atgirder rorande konkreta at-
gérder i sparfrimjande syfte och for att underlitta virdesikring av lang-
siktigt sparande tillsatte regeringen samma ar den s. k. viirdesikringskom-
mittén, som tillagts mycket omfattande uppgifter, vilka icke beriknas kun-
na bli slutférda under innevarande Ar.

Knappheten pd sparmedel som stér till férfogande for langsiktiga place-
ringar har blivit alltmera utpriglad och resulterat i regleringsatgirder pa
kapitalmarknaden, vilka kan befaras pa sikt verka bromsande pa produk-
tionens 6kning och niringslivets expansionstakt och konkurrensférmaga.
Betecknande &r att de langfristiga 1an som staten upptagit har kunnat kom-
ma till stind endast till priset av en relativt hog rintesats och vad giller
»Spar 60» med hjélp av en betydande propagandaapparat.

Stridvandena efter langsiktigt viirdesiikra placeringsmojligheter har dven
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visat sig diri att det langsiktigt placeringsvilliga sparandet i for den svenska
marknaden péfrestande omfattning inriktat sig pa aktiekop. S.k. aktie-
sparklubbar jimte andra former for att mojliggora for smasparare att pla-
cera besparingarna i aktier har viss betydelse i sammanhanget. Trots de
risker som alltid ar inneslutna i aktieplaceringar har uppenbarligen spa-
rare foredragit att ta dessa risker jimsides med en mestadels lag reell av-
kastning pa insatt kapital i forhoppning att dérigenom nagorlunda virde-
sikra sina besparingar.

Vid flera tillfillen under senare ar har fran var sida forslaget vickts om
utgivande av ett virdesiikrat statligt obligationslan. De niarmare villkoren
for lanet torde pa vanligt sitt bora utformas av riksgildskontoret, vilket
fér detta andamal i all behdvlig omfattning bér kunna radgora med virde-
sikringskommittén, som i sitt remissvar till féregiende ars motion i ena-
handa syfte forklarat sig beredd till sdidan medverkan med avseende pa
valet av regleringsindex, garantiens omfattning och andra hithorande fra-
gor.

Eftersom forsiljning av statsobligationer dr en prisfraga, d.v.s. obliga-
tionernas rantesats tillsammans med 6vriga villkor méaste vara sidana att
papperen blir attraktiva, kan man utga ifrin att en pa lampligt sitt utfor-
mad virdesikringsklausul skulle medfora att rédntesatsen kan sittas avse-
virt lidgre dn vad som varit fallet vid de under senare tid emitterade obli-
gationslanen. En realriinta av storleksordningen 3,5 proc. torde f.n. med
tanke pa dels den genomsnittliga reella avkastningen av alternativa nigor-
lunda viirdesikra placeringar, dels avkastningen pa vanliga obligationer
utan indexklausul vara tillracklig.

Sasom virdesikringskommittén i sitt remissyttrande foregaende ar pape-
kat rader oklara skatteférhallanden i fraga om belopp, vilka i férekom-
mande fall skall utgora kompensation for intréaffad penningvirdeforsiam-
ring. Full klarhet méste skapas hérutinnan, mojligen genom att de eventuel-
la indexreglerade kompensationsbeloppen enligt lag gores skattefria. De
hiarmed sammanhiingande fragorna bor dgnas uppmirksamhet vid utarbe-
tandet av riktlinjerna for det foreslagna lanet. Skattebefrielse forefaller
motiverad, eftersom eventuell kompensation ju endast avser att forebygga
en forlust for 1angivaren och ingalunda realekonomiskt 6kar hans tillgangar.

Det torde enligt var uppfattning icke vara nédvindigt att innan ett forsok
med ett viirdefast obligationslan gores avvakta virdesikringskommitténs ut-
redningsresultat, vilka torde droja, eftersom denna utrednings uppgifter
spinner over si vida filt. Diaremot forefaller det oss klart att utgivandet av
ett viirdefast obligationslan skulle kunna erbjuda viirdefulla erfarenheter
inte minst av betydelse for virdesikringskommitténs fortsatta arbete. Vi
foreslar darfor att riksgildskontoret far i uppdrag att utan drojsmél upp-
draga riktlinjerna for ett lan av den typ vi hér forordat att emitteras vid
limplig tidpunkt.
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Sjalvklart bor avtal om viardebestindiga 1an, som kan triffas inom ramen
for nu gillande bestimmelser, fa komma till stind utan att hindras av in-
gripanden fran regeringens eller myndigheternas sida.

Med hinvisning till ovanstiende foreslar vi salunda,

att riksdagen ma i skrivelse till fullmiktige i riksgilds-
kontoret uppdraga at fullmiktige att i samrad med virde-
sdakringskommittén uppdraga riktlinjerna for utgivande av
ett virdefast statligt obligationslan att emitteras vid tid-
punkt som bedémes limplig samt att i den mén detta pro-
vas nodigt framligga forslag om erforderliga forfattnings-
andringar for att bana vig for ett sadant lan.

Stockholm den 25 januari 1961

Sven Wedén Olaus Nyberg



