Andra kammarens femte tillfilliga uiskotis utlétande nr 4. 1

Nr 4.

Ankom till Riksdagens kansli den 3 mars 1911 kl. 11 f. m.

Andra kammarens femte tillfilliga uiskotls utlitande ny 4 ¢ anledning
af vickt motion om skrifvelse till Kungl. Maj:t i friga om
kontroll d handeln med fondpapper.

Till behandling af utskottet har hinvisats en inom Andra kam-
maren af herr Akerlund vickt motion (nr 283), hvari hemstilles, att
Riksdagen i skrifvelse till Kungl. Maj:t anhéller, det ticktes Kungl. Maj:t
lata taga under 6fvervigande, huruvida och pid hvad sitt det allménna
bér anordna verksam kontroll till féorekommande af det ocker och andra
missbruk, som alltmera kommit till synes vid handel med aktier och
andra si kallade fondpapper samt foreligga Riksdagen forslag till harfor
erforderliga dtgirder.

Till stod for berérda hemstillan har af motiondren anforts:

»Forslag till sociala reformer framkomma allt ymnigare hvarje riks-
dag samt éfven diremellan, och erkdnnas miste ju, att atskilliga af
dessa iro virda allt beaktande, men det synes nigot egendomligt, att
just inga ndmnvirda reformforslag hittills sett dagens ljus, asyftande
ett bittre sakernas tillstind i friga om handel och vandel i allméinhet
och allra minst i fraga om handeln med s. k. fondpapper, hvilken efter
allt elinde den fororsakat, visserligen for tillfillet tyckes ligga och
hamta krafter. :

Jag véigar hilla fore, att ytterst ringa resultat skall forsporjas af
in s3 vilbetinkta sociala reformer, si linge landets industri och o6friga
niringar fi vara foremal for ohejdad spekulation i form af aktiejobb,
likasom jag ock vigar tro, att detta geschift ingalunda lindt dessa
nédringar till fromma.

Den individuella frihet, man pi sina hill synes vara synnerligen
méan om, forefaller mig hirvidlag hafva blifvit alltfér mycket gynnad,
ty visserligen har jag stidse hillit fore, att denna frihet bor fi stricka
sig synnerligen lingt, emedan gifvetvis blott utsikt till materiell for-
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kofran drifver minniskan att arbeta och anstringa sig, men dock ejsa
langt, att bedridgerier och svek, om #n fér nédrvarande oitkomliga for
lagens arm, utan gensigelse fi florera.

Jag kénner vil, att penningvildet har enormt inflytande hér i
virlden, men min moderata vordnad for detsamma kan ej afhilla mig
frén att yrka, det dfven detta skall hallas inom rimliga grinser, emedan
i motsatt fall allt tal om frihet och vilstind fér folkets flertal synes
mig vara ett rent nonsens.

Vi hafva under négra helt nyligen gingna ar erfarit, huru s. k.
fondpapper, trots desamma limnat ringa utdelning, uppdr1fv1ts till oer-
hérda virden och varit féremal for rent forodande kommers, ej for det
man haft anledning formoda det afkomsten af dem i en hast skulle stiga,
utan dirfér, att den ena koparen af sddana lyckats lura den nista. Det
kan forvisso ej vara rim och reson uti ait limna den vilda spekula-
tionen i allménhet fritt spelrum, men #nnu mindre kan det bringa lycka
it land och folk, att statsmakterna med lugn &se, huru en mingd ar-
betets och forsakelsens barn rent af luras att nedligga sina surt for-
virfvade sparpenningar uti papper, hvilka éro bra litet virda foér dem,
hvilka icke forstd att med sidana drifva geschift och dirigenom mangen
gang bringas till tiggarstafven.

Riksdagen har gang efter annan afvisat férslag om inférande af ett
statslotteri, emedan den férmenat, att ett sidant vore dignadt att hogst
menligt inverka pa vart folks moral, men de lotterier, hvilka i riklig mén
tillhandahédllas af fondmiklare och 1 bankernas fondafdelningar har
man ldmnat i ro, ehuru desamma f6rvisso dstadkommit vida mer ondt.

Visserligen utdéfvas idfven vid vanlig handel betinkliga falsarier
och bedrdgerier, men huru beklagligt detta édn &r, kan det dock ej
" jimféras med den okontrollerade handeln med aktier, delaktighetsbevis
och dylikt, ty dels miktar folk oftast vid vanlig kopenskap dtminstone
1 nigon méin beddma, hvarom friga ir, dels dr det di ej utsikt till
rrikedom utan arbete», som lockar folk ‘att godtroget offra sina sista
slantar p4 mammons altare.

Man har méinga génger inom Riksdagen ofértydbart framhallit
nodvindigheten af att jordbruksniringen — tills vidare 1 vissa fall —
bor stillas under statskontroll, pd det densamma ritt mad handhafvas,
ja, dfven sett, att en god del af vara ofriga produktionsféretag dir dro
foremal for 6mma omsorger, och detta, ehuru ett fital vardslosa jord-
brukares och industriidkares ruin bra litet skulle inverka pd vart vil-
befinnande, men nidr har pavisats den stora vdda folk loper genom
okontrollerade penningaffirer af den art jag hir antydt, och likval
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kinna vi litet hvar, att denna affirsrérelse synnerligen ofta drifvits
fullt ut som rent ocker?

Emellertid kan det naturligtvis icke i detta pappersilderns tide-
hvarf ifrigakomma att soka ligga hinder for utbyten af virdepapper
af hvad slag som helst, men hvad jag hir velat framhalla, ir vikten
af, att ifragavarande kopenskap ma stillas under behdrig kontroll och
folket erhalla redbar upplysning om de ungefirliga virden for penning-
placering, dylika papper béra anses kunna iga.

I anlédning af oerfarenhet pi omraddet vigar jag e framligga
nagot forslag i fragan, men det synes, som genom opartiska och akt-
ningsvirda personer atskilliga gdnger om &ret upprittade, allminheten
delgifna forteckningar 4 de virden i handeln forekommande aktier och
dylika papper borde &ga for penningplacering, skulle vara dgnade att
bibringa allméinheten erforderlig kinnedom, sé att densamma dtminstone
ej behifde blifva uppskortad af smarta affdrsmin, och att handeln med
ifragavarande virdepapper — om den &fver hufvud bér vara foremal
for enskild verksamhet — Atminstone bér stdllas under allmén kontroll,
mahinda dfven for beskattningsindamal.

Motionsiren pekar pa forhillanden, som det bor dligga stats-
makterna att folja med ganska stor uppmérksamhet. Nir man talar
om den osunda spekulationens fordirfbringande foljder, for man icke
blott tinka pa den enskilde eller den krets, inom hvilken han rér sig,
utan ifven taga hinsyn till det faktum, att landets affirs- och finanshif
indirekt berores af hvarje forlust, som den enskilde lider. Haraf foljer
ocksa, att det dger betydelse for samtliga samhillsmedlemmar, att affirs-
lifvet utvecklas i sund och god riktning.

Det borde alltsa, enligt utskottets 4&sikt, icke vara en helt och
hallet privatsak, huru de enskilda samhillsmedlemmarna handskas med
sin ekonomi, utan i viss mening en hela landets sak. Det torde icke blott
vara de vikande konjunkturerna, som framkallat s. k. kristider med at-
foljande fallissemang af banker, bolag och enskilde, utan kanske 1 lika
hég grad ett uppeldadt intresse for spel och hvad man kallar bérsjobb.
I alla hiindelser har sikrerligen dylikt jobberi bidragit till att gora kris-
tiderna mera langvariga och ruinerande, &n hvad de eljest behdft blifva.

Motioniren medgifver emellertid, att den osunda spekulationen i
fondpapper for nirvarande ligger nere, men anser, att den under tiden
endast hamtar krafter for att vid tillfille ater borja sitt spel. Till fore-
kommande déraf vill han ha handeln med aktier och fondpapper stilld
ander allmin kontroll. Sadan kontroll skulle, enligt motionidrens me-
ning, limpligen astadkommas, direst opartiska och aktningsvirda per-
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soner erholle i uppdrag att atskilliga gdnger om &ret uppritta och offent-
liggora forteckningar 4 de virden, som i handeln férekommande aktier
och dylika papper kunde anses iga for penningFlacering. Lagstad-
gande skulle med andra ord inféras om en officiell, opartisk och sak-
kunnig kommission, hvilken étskilliga ginger om &ret skulle faststilla
ett slags normalnotering 4 de i handeln férekommande virdepapperen.
Afven for beskattningsindamal synes allmin kontroll angaende handeln
med dessa papper motioniren onskvird.

Vid ofvervigande af motionidrens férslag har utskottet kommit
till den uppfattning, att det lugn, som for tillfillet rdder pa af honom
anmiirkta omrade, icke blott har sin grund i penningmarknadens och affiirs-
lifvets nirvarande ldge, utan jamvil hirror diraf, att atgirder redan
vidtagits som visat sig kunna i ganska afsevird grad motarbeta och
undanrdja de missforhillanden, som i motionen papekas.

Enligt den af 1908 ars Riksdag antagna forordning angiende en
sirskild stimpelafgift vid kop och byte af fondpapper skall vid 6fver-
latelse af dylika papper en sirskild afgift erliggas samt afrikningsnota
upprittas samma dag, som kop- eller bytesaftal afslutas, allt enligt i
nidmnda forordning angifna nidrmare bestimmelser. Forordningen stad-
gar tillika, att bolag, forening eller enskild person, som i eller utan
samband med annan néring dmnar drifva handel med fondpapper, vare
sig- fér egen rikning eller i kommission, skall vara pliktig att, innan
handel af sidant slag bérjas, ddrom géra anmilan, i Stockholm hos
ofverstithallareimbetet och i landsorten hos respektive linsstyrelser,
hvilka myndigheter det dligger att 6fver efterlefnaden afiforordningen
gifna foreskrifter 6fva nédig tilisyn.

Afven aktiebolagslagen med sina foreskrifter diarom, att aktiebref
skall stillas till viss man, direst Konungen ej for sirskildt fall medgifver
undantag, att aktieboken skall hos vederborande styrelse hallas tillgiinglig
for enhvar, som vill taga kinnedom om densamma, samt att viss in-
skrinkning i ritten att forfoga ofver aktie ma iga rum, torde vara dgnad
att 1 ndgon mén hindra den osunda spekulation, hvarom hir &r friga.

Enligt hvad utskottet inhdmtat, forsiggd virdepappersaffirerna,
sddana de hos oss i allminhet bedrifvas, fornimligast efter tva hufvud-
principer. Antingen sker képet direkt eller forsiggar forsiljningen pa
s. k. leverans, d. v. s. papperet 6fvergar forst inom en viss stipulerad
tid till den nye dgaren.

Hvad angir den forst nimnda kategorien af virdepappersaffirer,
har den tidigare vid vissa tillfillen urartat till ett osundt spel, i hvilket
deltagarna ibland tillskyndats stora forluster. Detta hufvudsakligen pa
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den grund, att spekulationen skedde i hausse, hvilket medférde, att
kurserna stegrades 6fver en sund grins. Det var den tiden mojligt att
drifva spekulationen i denna form, dérfér att papperen kunde utan vidare
vixla dgare. Men genom ofvannimnda stdmpelskatteforordnings stad-
gande om fondstimpel dr denna trafik praktiskt taget omdjliggjord eller
1 hvarje fall minskad. Om man undantar mellanhénderna i aktiehandeln,
genom hvilka papperen fi passera stimpelfritt frin urséljaren till den
slutlige koparen, miste hvarje ny dgare af en aktie betala stimpel for
transaktionen. Den utgift, som diraf orsakas, ir si pass betydande, att den
ej girna medgifver tita ombyten af fgare. Skulle aktier nu sisom férr
képas och siiljas med minimala vinster dnda till flere ganger om dagen,
skulle stimpeln oftast sluka lika mycket som den vinst, som kan betingas.

Fondstimpelférfarandet torde éfven prestera den kontroll i be-
skattningsafseende, som motioniren finner vara onskvird for detta slag
af aktietransaktioner. Personer, som vilja upptrida sdsom mellanhiéinder
vid aktiehandeln, d. v. s. miklare, dro, som ofvan nimnts, skyldiga att
anmila detta hos ofverstathillareimbetet eller respektive linsstyrelser,
hvarjimte alla deras transaktioner af ifrdgavarande slag skola verifieras
genom en fortlspande serie af afridkningsnotor, medelst hvilka man kan
folja hela gidngen af en aktietransaktion frin ursiljaren till den verklige
képaren. De officiella kontrollanter, som ftillsatts af vederbérande myn-
digheter, infinna sig sedan péa oférutsedda tider hos de anmilda fond-
handlarna, som d4 ha skyldighet att for dem framligga alla sina bocker
till granskning, hvarvid noga kontrolleras, att alla i lag foreskrifna
stimpeltransaktioner riktigt fullgjorts.

Emellertid later det sig icke forneka, att atskilliga i synnerhet
mera representativa svenska aktier uppdrifvits till onaturligt hoga virden.
Att soka grundorsaken dirtill i bristande lagstiftning i ena eller andra
afseendet torde dock vara oriktigt. Tvirtom synes forhallandet vara det,
att en hos oss allmin brist pa ekonomisk skolning gjort och fortfarande gor
det mojligt, att papper virdesittas efter 16sa formodanden om hvad de
méjligen och under de allra mest gynnsamma forhéllanden skulle kunna
ge i utdelning 1 stillet fér att virderas efter en besinningsfull och var-
sam norm. Motionirens formodanden om att det skulle vara »en méngd
arbetets och forsakelsens barn, som rent af luras att nedligga sina
surt forvirfvade sparpenningar uti papper, hvilka éro bra litet virda for
dem, hvilka icke forstd att med sidana drifva geschift» synes enligt
utskottets asikt knappast motsvaras af verkligheten. I stillet lita nog
i frimsta rummet personer locka sig att deltaga i dessa spekulationer,
péd hvilka man kunde rimligen stilla de ansprik, att de med bade for-
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stdnd och ansvarskinsla skulle soka 6fverblicka de affirer, de ge sig
in uti.

For nirvarande sker den si att siga officiella prissittningen pa
aktier m. m. sdlunda, att de kurser, som uppnatts pi fondbérsen, dag-
ligen offentliggéras & borsen och direfter i pressen. Man kan dock
tinka sig Aatskilliga manipulationer, genom hvilka nagon eller nigra i
en viss riktning intresserade personer séka fi fram andra »officiella»
priser dn de med papperets verkliga virde ofverensstimmande. Afven
om fondstimpeltvinget i viss mén forhindrar eller i alla hindelser for-
dyrar alla skenkép, synes dock &tskilligt annat behofva vidtagas for
utréonande af ett virdepappers rintabilitet. En Aatgidrd, som for si-
dant dndamal sikerligen skulle vara af gagn, vore ett féreliggande, lik-
som sker i flertalet ldnder, for alla bolag, som féregdende ar limnat
vinst, att 1 en orts- och en bufvudstadstidning i samband med skatte-
deklarationens ingifvande offentliggéra denna vinst och sin balansrik-
ning. Inférandet i aktiebolagslagen af bestimmelser i antydd riktning
synes utskottet hogeligen 6nskvardt.

Den institution, som f. n. fir anses vara den officiella virdesittaren
af fondpapper, dr Stockholms fondbérs. Efter en lang tid af discentra-
lisation i fondhandeln har denna bérs alltmer bérjat draga &t sig utbud
och anbud & virdepapper, speciellt i aktievirden. Hvad diremot angar
obligationsmarknaden, synes den numera nistan uteslutande vara for-
lagd till bankinstituten, om till fordel eller oligenhet fér allminheten,
tilltror sig utskottet ej kunna bedéma.

Bérsen sorterar under fondbérskommitterade, hvilka utses af Stock-
holms handels- och sjéfartsndmnd. Kommitterades viktigaste funktion
ligger 1 att antaga fondpapper fér notering samt fondbérsmedlemmar.
Om salunda allmidnheten holle sig till af kommitterade antagna fond-
papper_och fondhandlare, borde ju en viss trygghet hafva uppnétts.

borsen larer sd godt som undantagslost afslutas endast kontant-
affirer. Visserligen dr Stockholms fondbérs s inrittad, att dfven leve-
rans- eller tidsaffirer didr kunna férsiggs, men alla anstringningar, som
gjorts att dit o6fverflytta jimvil sistndmnda transaktioner, ha fullstindigt
misslyckats. Skilet hirtill lirer vara, att man fér vinnande af vissa
garantier och andra onskemal nédgats stipulera stringare villkor for
detta slags affirer, d4n som gemenligen praktiseras ide enskilda aftalen.

Enligt hvad som meddelats utskottet fran sakkunnigt hall, skall det
vara frinvaron af tidsaffirerna & bérsen, som &stadkommer, att kurserna
4 de stora spekulationspapperna std si forvinansvirdt hogt genom en
alltfor ensidig spekulation 1 hausse. Tidsaffirerna &ro ndmligen & en
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bérs den ndédvindiga regulatorn for att bibehalla sunda kurser. Gé
kurserna omotiveradt i héjden finnes da alltid siljare, som finna med
sin fordel forenligt att mota haussen. Nir sedan de hoga kurserna
bérja falla, blir fallet aldrig sa hiftigt, d4 det alltid finnes képare, som
behofva ticka gjorda blankoférsiljningar.

I fraga om s. k. terminsspekulationer i vidrdepapper, da affar kun-
nat afslutas utan nagon som helst afbetalning af koparen, siges en dyr-
kopt erfarenhet om de férluster, som dylika onaturliga aftal ofta drogo
ofver bade kopare och siljare, ha astadkommit, att systemet 6fvergifvits.

Flera fackmin pa ifrdgavarande omréde synas emellertid vara ense
om, att ett bittre ordnande af vira bérsforhallanden ar behofligt. Under
den debatt, som vid 1908 irs lesdag i Forsta kammaren féregick an-
tagandet af forordningen om stampel & fondpapper, yttrade herr Wallen-
berg bland annat: »Jag vill nimna sisom min och mina liktinkandes
asikt och i likhet med hvad som yttrades ar 1906 (af bevillningsutskot-
tet), att, for att en siddan hir skatt skall kunna genomforas, pikallas
med nddvindighet en del indringar dfven 1 gillande civillagstiftning.
Det hade varit mycket lyckligt, om en sidan férindring foregitt denna
skatt, att vi fatt vara boérsforhéllanden genom lag ordnade. Hir géras,
som herrarna veta, s. k. terminsaffirer, om hvilka i lag ingenting finnes
skrifvet, och det hade varit mycket lyckligt, om en foérordning tillkom-
mit, som stipulerat, att endast sidana terminsaffirer vore giltiga, som
afslutats genom edsvurna miklare.»

Af det ofvan anférda framgar till ndgon del, att atskilligt reform-
arbete nedlagts pd Stockholms fondbérs for att fa den ordnad pi ett
for det sunda affirslifvet mera betryggande sitt. Detta oaktadt lirer
sd forhalla sig, att de afsedda formerna for dess verksainhet ej mot-
svaras af de verkliga behofven, och att dessa ej kunna bekviimligen fa
fullt och naturligt uttryck inom fondbérsens stadgeenliga verksamhets-
sfir. Att den betraktas och handhafves uteslutande som en Stockholms-
institution, ehuru den har mycket stor betydelse for hela landet, ér en
annan olidgenhet. Det synes dirfor bora tagas i ofvervagande, huru-
vida ej organisationen och verksamheten inom sivil nimnda fondbérs
som diarmed liknande institutioner borde undergi viss fordndring.

Ehuru utskottet hyser den férhoppning att en vixande erfarenhet
rérande hidr omhandlade affirer skall medféra att allminheten icke
alltfor lattvmdlgt liter uppskoérta sig af personer, som séka handla i
svekfullt syfte, ar dock utskottet ense med motiondren dirom, att det
redan gjorda icke ar till fyllest utan att ytterligare atgirder dro be-
hofliga for att i mojligaste mén hindra det samhillsonda, som uppen-
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barar sig i form af jobberi och svindlande bérsspekulationer. Den af
motiondren anvisade utvigen att tillsitta en kommission eller samling
af sakkunniga for normalnotering finner utskottet likvil icke vara till-
radlig. Det torde bli férenadt med de storsta svarigheter att finna
lampliga personer, som skulle befinnas sinnade att frivilligt dtaga sig
ett dylikt betungande och allt annat 4n angenamt uppdrag. Méhinda
skulle ett nytt ambetsverk bli af noden foér utférande af detta arbete,
utan att nyttan ddraf komme att motsvara kostnaden.

Fér kinnedomen om i handeln forekommande vardepappers rinta-
bilitet torde den hér férut antydda éndringen i aktiebolagslagen vara
fortjant af beaktande. Men d& en dylik indring fortast och enklast
kan komma till stind genom ett direkt forslag till Riksdagen, saknar
utskottet anledning att vidare yttra sig dirom. Hvad sedan fondbér-
serna betriffar, 4r utskottet forvissadt om, att en omorganisation af
dessa institutioner 1 syfte att tilldela staten en viss medbestimmande-
riatt eller i hvarje hindelse mdgjlighet till en effektivare kontroll rorande
deras verksamhet, &n for nédrvarande ar fallet, skulle visa sig gagnelig
for motarbetandet af det ocker, hvarom motioniren talar, och fér frim-
jandet af det syftemal, som han med sin motion afsett. Utskottet till-
later sig alltsd hemstilla,

att Andra kammaren villeianledning af herr Akerlunds
forevarande motion fér sin del besluta, att Riksdagen
métte i skrifvelse till Kungl. Maj:t anhalla, det ticktes
Kungl. Maj:t taga under éfvervigande, huruvida och
i hvad mén landets borsférhallanden béra och kunna
i vidstracktare mén &n hittills regleras fran det all-
minnas sida, samt déarefter for Riksdagen framligga
forslag i drendet, direst detta ofvervigande dértill kan
gifva anledning.

Stockholm den 3 mars 1911.
Pa utskottets vignar:

ULRIK LEANDER.

Stockholm, K. B. Bostréms Boktryckeri, 1911.



