Bankoutskottets utldtande Nr 27. 1

Nr 2%.

Ankom till riksdagens kansli den 19 april 1921 kl. 6 e. m.

Utlitande, i anledning av Kungl. Maj:ts proposition angdende
fortsatt befrielse for riksbanken wunder wviss tid frdn
skyldigheten att inldsa av banken utgivna sedlar med
guld jamte en ¢ dmnel vdckt motion.

I en till riksdagen den 4 mars 1921 avlaten, till bankoutskottet
den 9 samma méanad hénvisad proposition nr 122 har Kungl. Maj:t,
under aberopande av propositionen bilagt utdrag av statsradsprotokollet
over finansirenden for samma dag, foreslagit riksdagen medgiva, att
riksbanken ma for tiden frén och med den 1 april till och med den
30 september 1921 vara fritagen frin skyldigheten att vid anfordran
inlésa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse, med rétt
dock for riksbanken att, om férhillandena dirtill giva anledning, fére
utgdngen av namnda tid dterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

I ett o6ver nimnda proposition avgivet, den 10 mars 1921 dag-
tecknat utlitande nr 21 anférde bankoutskottet, att utskottet, med
hiinsyn till den korta arbetstid, som stode utskottet och riksdagen till
buds fore pask, ansett sig for det divarande endast bora foresld, att
den riksbanken medgivna befrielsen fran skyldigheten att inlésa av ban-
ken utgivna sedlar med guld erhélle férlingd giltighet till den 1 nist-
kommande maj.

Riksdagen fattade beslut i 6verensstimmelse med utskottets hem-
stillan. Den riksbanken medgivna befrielsen frin skyldigheten att‘in-
l6sa av banken utgivna sedlar med guld upphér silunda med utgéngen
av april ménad.

I sitt ovan omférmilda utlitande forklarade sig utskottet tillika
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vilja framdeles till riksdagen inkomma med forslag 1 dmnet, avseende
tiden efter ovanberérda den 1 maj.

Kungl. Maj:ts forslag ar, sisom av dberopade statsradsprotokollet
framgir, foranlett av en utav fullmiktige i riksbanken till Kungl. Maj:t
ingiven skrivelse av den 5 februari 1921, déiri fullmiktige hemstillt, att
Kungl. Maj:t matte i proposition till riksdagen foresld, att riksbanken
under tiden frin och med den 1 april till och med den 30 september
1921 befrias fran skyldigheten att inlosa sina sedlar med guld. Over
denna framstéllning, mot vilken fullméktige i riksgildskontoret forklarat
sig icke hava ndgot att erinra, har ekonomiska ridet den 16 februari
1921 avgivit utlitande och dérvid, under hénvisning till ett av ridet
den 20 december 1920 avgivet yttrande i friga om milet for Sveriges
valutapolitik, tillstyrkt bifall till fullmiktiges 1 riksbanken férslag.

Betriffande innehéillet i de hir berérda framstillningarna tilliter
sig utskottet hianvisa till propositionen.

Departementschefen har for egen del anfort:

»Det ligger 1 6ppen dag, att det dr ett onskemil av hogsta vikt,
att penningvirdet ju forr dess hellre anyo stabiliseras. I allminhet ér
man ense om, att for uppniendet av detta mal de ldnder, som frangitt
en effektiv guldmyntfot, bora aterga dértill 1 denna riktning har
Brysselkonferensen uttalat sig. Vad Sveriges valutapolitik angar hava
sdvidl 1920 4&rs finanssakkunniga och ekonomiska radet som ock min
foretridare i dmbetet utgatt frin den forutsittningen, att ett atervin-
dande for Sveriges del till effektiv guldmyntfot bor efterstrivas. Aven

Jag delar meningen om o6nskvirdheten av att guldmyntfoten &terstilles,

sd snart detta lampligen kan ske.

Emellertid &r, pd sitt ekonomiska riddet jaimvil framhéller, guldets
eget virde for nirvarande underkastat starka véaxlingar, sisom framgar
sarskilt av varuprisernas fluktuationer i Amerikas Férenta Stater. De
undersokningar, som vidtagits rorande varupriserna giva dessutom —
siger radet — vid handen, att ett starkt och oenhetligt prisfall for
narvarande pagar i flertalet linder. Under dylika férhdllanden kan
enligt radets mening en virderelation mellan den svenska kronan och
guldet icke med utsikt till framgéng fixeras, och ovissheten om den
kommande utvecklingen gor det icke heller méjligt att forutsiga, nér
harutinnan gynnsammare férhallanden kunna anses foreligga. Rédet
anser silunda, att en stabilisering av varupris- och arbetslénenivéerna
savdl 1 Sverige som i linder med effektiv guldvaluta bér avvaktas,
innan en 6vergang till guldmyntfot sker.
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‘Enir en overgang till effektiv guldmmyntfot, innan guldets viirde
i forhallande till varor erhallit nédig stabilitet, fir forenad med konse-
kvenser, som delvis icke kunna overblickas, och det synes omojligt att
i nirvarande stund vinna garantier for att en nu faststdlld guldparitet
under alla omstindigheter skulle kunna uppritthallas, sa anser jag i likhet
med ekonomiska radet, att tills vidare alltjimt en avvaktande stind-

unkt bér intagas. Jag forutsitter dock hirvid, att valutapolitiken allt

fortfarande bedrives salunda, att den svenska kronans viirde i forhél-
lande till guld icke nedgar utan tvirtom — savida detta under ett be-
stimt men varsamt handhavande av till buds stiende medel visar sig
mojligt — 1 gorligaste méin hojes. Malet miste emellertid vara att,
s4 snart forhallandena tillita det, aterstilla en fast guldparitet for den
svenska valutan.

Redan forut har papekats angeldgenheten av att utvecklingen pd
penningvisendets omrdde ej blott hemma -utan édven i utlandet foljes
med uppmirksamhet. Jag tilliter mig hérutinnan att hénvisa till det
uppdrag av denna innebord, som i forutberdrda skrivelse av den 5
februari 1921 av divarande departementschefen limnats at ekonomiska
radet. 'Till adventyrs fortjinar det att tagas under dvervigande, huru-
vida icke, nir tiden dirfor kan anses vara inne, i forevarande friga ett
samarbete bor komma till stind med siddana linder, vilkas stéllning till
sporsmilet om guldmyntfoten ir ungefir Gverensstimmande med vér.
Syfteméalet hirmed skulle vara att soka ernd viss samstimmighet med
avseende 4 eventuellt blivande atgirder i riktning mot guldmyntfotens
aterstillande.

Av den uppfattning betriffande valutafrigans nuvarande lége,
varat jag hir givit uttryck, foljer, att enligt min mening tiden &nnu
icke 4r kommen for aterupptagande av riksbankens skyldighet att in-
losa sina sedlar med guld, utan att den riksbanken medgivna befrielsen
frin guldinlosningsplikten bor erhilla forlingd giltighet. Mot banko-
fullmiktiges forslag att bestimma tidsfristen att gilla till och med den
30 september 1921 har jag ingen erinran.»

Vidare har till utskottets behandling hinvisats en inom forsta
kammaren av herr Asplund vickt motion, nr 185, om vidtagande av
atgirder 1 syfte att aterstilla den svenska valutans guldparitet. Emeller-
tid har med forsta kammarens protokollsutdrag fér den 16 innevarande
april till utskottet 6verlimnats en av motiondren inlimnad skrivelse,
diri denne pa grund av vissa skil forklarar sig icke lingre hava
anledning vidhéilla det i motionen framstillda yrkandet. [ féljd hirav

Molion I1:185.
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har utskottet icke ansett erforderligt avgiva yttrande 6ver forenimnda
motion.

Enligt den uppfattning, som kommit till uttryck i sival 1920 ars
finanssakkunnigas som ekonomiska ridets uttalanden betriffande det
svenska penningvéirdets framtida ordnande, bor Sverige, si snart for-
hillandena det medgiva, iterga till guldmyntfot. Till denna uppfattning
har ocksi departementschefen uttalat sin anslutning.

Déd guldmyntfotsystemet tidigare vunnit allmin anvéndning, har
detta huvudsakligen skett dirfor, att guldet enligt erfarenheten visat
sig besitta ett for mera avsevird tid relativt stabilt virde och vara vl
agnat att begagnas som internationell viirdemitare. (Glenom priglings-
friheten, sedelinlosningsskyldigheten och den fria guldhandeln ir det vid
guldmyntfotsystem méjligt att uppritthlla ett fast virdefsrhallande
mellan guld och sedlar, "varigenom icke blott viixelkursernas fluktua-
tioner kunna hallas inom mycket trdnga grinser utan dven objektiva
normer faststillas for handhavandet av sedelutgivningsritten. ~Savitt
den hittillsvarande erfarenheten givit vid handen kunna samtliga dessa
fordelar, vilka for uppritthillande av ett sunt naringsliv iro av funda-
mental betydelse, blott vinnas genom att penningvisendet ordnas pa
grundval av ett pi guld uppbyggt myntsystem. Utskottet ansluter sig
ocksd for sin del till den meningen, att dter en dvergding till effektiv
guldmyntfot bor ske, si smart detta ldter sig gira.

Genom guldmyntfotens aterstillande ernas emellertid blott, att den
svenska kronan erhaller ett fast virde i forhallande till guldet. Diremot kan
pd denna viig icke vinnas en verklig stabilisering av penningviirdet inom
landet, respektive av den inhemska allméinna prisnivan, enir den svenska
kronan- vid dterging till guldmyntfot blir beroende av guldets egna
vixlingar 1 virde. Fore kriget forsiggingo forskjutningarna i guldets .
virde endast lingsamt och vixlingar mellan ett stigande och fallande
guldviirde férekommo endast efter en lingre tids forskjutning i endera rikt-
ningen. Med de omvilvningar i mynt- och penningevisendet, som intriffat
under kriget, har guldets viirde emellertid fallit mycket avsevirt. Under
senaste ar har direfter i stort sett en viss stegring av guldvirdet &ter in-
tritt, men denna stegring har samtidigt varit forenad med vixlingar pa
relativt mycket korta tidsperioder. Dessa forskjutningar och vixlingar i
guldviirdet dro liksom betriffande varje annan vara bestimda av férhillandet
mellan tillgdng och efterfrigan. Liksom tidigare torde guldets framtida
véirde dvensom vixlingarna diri komma att 1 huvudsak bliva beroende
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icke blott av produktionen och den industriella konsumtionen av guld
ntan dirjiimte — och sannolikt i vida vésentligare grad — av guldets
blivande stiillning och anviindning i mynt- och penningeviisendet i olika
linder. Vilka vixlingar, som guldets virde i den nidrmaste framtiden
till foljd av dessa samverkande faktorer kan bliva underkastat, dr for
narvarande omdjligt att forutse. S& mycket torde dock vara siikert, att
guldets viarde #nnu kan komma att underkastas mycket avsevirda fir-
andringar, innan de ekonomiska forhéllandena hunnit stabiliseras. Sarskilt
forefaller detta sannolikt, for den hindelse Brysselkonferensens maning
till en allmin overging till effektiv guldvaluta vinner efterfoljd. 1 alla
hindelser kan guldets viarde néppeligen dtervinna sin forna stadga,
forrdn Atminstone ett flertal mera betydande ldnder forskaffat sig De-
tingelser for att 4nyo kunna tillimpa guldmyntfotsystemet och under
alla omstandigheter kan guldet icke dessforinnan dtervinna sin betydelse
gom internationell virdemitare. Om Sverige darfor for niarvarande skulle
terinfora en effektiv guldvaluta skulle — fér den héndelse en dylik
itgird 1 évrigt vore mdojlig att genomféra — darmed folja, att prisnivin
i Sverige tillsvidare alltjimt bleve beroende av den osikerhet, som for
nirvarande vidlader guldets eget virde. En omedelbar och fullstandig
aterging till effektiv guldvaluta synes darfér under nuvarande for-
hallanden redan av detta skil utesluten.

Infor utskottet har det ifragasatts, att riksbanken omedelbart borde
aliggas att utlimna exportfritt guld efter visst faststallt hogre pris én
det lagfasta, det vill siga 2,480 kronor per kilogram fint guld, eller att
till motsvarande kurs tillhandahélla dollarvixlar. Det visentliga syftet
med en sidan atgird skulle vara att forhindra den mojlighet till en ny
prisstegring, som péd vissa hall anses ligga diri, att sedelcirkulationen
icke minskats i den omfattning, som pd grund av prisfallet varit att
vinta. Utskottet haller fore, att faran fo6r en ny prisstegring, under
forutsittning av en aterhdllsam statsfinansiell hushallning och en klok
valutavdrd, fér ndrvarande nippeligen torde vara aktuell.

Men dven om denna fara skulle tillmitas mera avgorande betydelse, ar
det med nuvarande osikerhet rorande det verkliga viardeforhillandet mellan
guldet och sedlarna oméjligt att fixera ett visst hogsta pris pd guld i
svenska kronor. En dylik foreskrift skulle dirfor innebéra ett experiment
efter mer eller mindre godtyckliga utgdngspunkter, vilket isynnerhet 1 nu-
varande émtaliga lige kunde medféra svirbedomliga foljder. Dessutom har
fran visst hill uppmiirksamheten fists dérpd, att inforande av en partiell
guldmyntfot latteligen kan leda dirhén att ett fortsatt hojande av den
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svenska kronans kopkraft omojliggores. Enligt utskottets mening finnes
for ndrvarande varken anledning till weller forutsattningar for att vid-
taga nigra atgirder av angivet slag.

Lika litet har utskottet funnit anledning att bitrdda sidana dtgiirder,
varigenom det redan pa foérhand bestétmdes, att guldmyntfotens &ter-
inférande ekulle foretagas vid viss pa foérhand angiven tidpunkt. Varje
férslag i denna riktning férutsdtter nimligen & ena sidan, att mojlighet
finnes for uppoomnde av en bestimd plan for det ekonomiska ater-
stillelsearbetet, och 4 andra sidan att sikra och effektiva medel st till
forfogande for genomforande av en dylik plan.

Utskottet haller fore, att ingendera av dessa forutsdttningar dro
for handen. Aven om en allmin plan for det ekonomiska aterstillelse-
arbetet pa forhand kunde uppgéras, kommer densamma att stindigt
behova &andras och omliggas, icke minst dérfor att vart land sisom
medlem av det stora virldshushallet ar beroende av férhillandena i 6vriga
linder. Mer &n eljest dr det nuvarande tidsliget behirskat av en allmiin
osikerhet pa alla omraden, politiskt lika vil som socialt och ekonomiskt.
Vid uppgérande av en allmin plan dven blott for den niirmaste fram-
tidens finanspolitik kan det dérfor icke undvikas, att ingen eller hogst
ofullstiindig hiinsyn blir tagen till férhallanden, vilka senare kunna visa
sig vara av visentlig betydelse. P4 sitt utskottet nedan nérmare far
tillfille adagaligga dro jamvil de medel, som st till buds for fullféljande
av en plan fér penningvirdets hiéjande "Il sin verkan och anvéndbarhet
1 avsevird man begrinsade. [ néra anslutning till B1ysselkonferensens
uttalande formenar utskottet sélunda, att det for ndrvarande dr omdjligt
att siiga, nir tidpunkten r inne for vart lands vidkommande att aterg
till sin tidigare effektiva guldmyntfot.

E;j heller har utskottet for sin del ansett tillrddligt, att foreskrifter
nu limnas om sedelinlésningens aterupptagande och guldexportfsrbudets
héavande, for den héndelse dollarkursen skulle nirma sig sin tidigare
guldparitet. Icke minst under senaste tid har erfarenheten visat, att
viixelkurserna dro utsatta for mer eller mindre tillfilliga inflytelser, var-
igenom de noterade kurserna ingalunda utgéra ett riktigt uttryck for
det jamviktslige, som #r betmgat av de ekonomiska forhéllandena i in-
och utlandet. Sarskilt har det pi ménga hall ansetts, att den nuvarande
noteringen av dollarkursen pi grund av dylika tlllfalllva inflytelser dr
for lag.

S& linge ett dylikt lige fortbestir, saknas varje méojlighet att
angiva, vid vilken paritet det erforderhga Jamviktsliget forefinnes, och
varje forhastat ingripande synes dirfér icke blott 16nlost utan jamvil
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dgnat att bliva for virt land odesdigert. Var detta jimviktslige befinner
sig kan enligt utskottets mening endast konstateras pa erfarenhetens
vig, och detta kan endast ske, sedan de ekonomiska forhillandena visat
tydliga tecken att hava dtervunnit en viss grad av inre stadga och
fasthet. Nir detta blir fallet dr for narvarande omojligt att forutsiga
och det saknas ddrfor anledning att redan nu upptaga till évervigande
vid wvilken tidpunkt en dtergdang till effektiv guldmyntfot for vdrt vid-
kommande kan foretagas. :

Fér bedomande av fragan nér och huruledes Sverige skall kunna
atergd till effektiv guldmyntfot synes det redan nu vara av vikt
att oOverviga sporsmalet, huruvida Sverige fére nagot storre land i
Kuropa ensamt kan upptaga sedlarnas inlésning med guld. Sisom ovan
framhallits, kan en dterging till guldmyntfot icke fdga rum, férrdn de
ekonomiska betingelserna hirfér dro for handen, vilket bland annat for-
utsiitter forefintligheten av ett stadgat virdefsrhallande mellan guld och
sedlar. Men #ven under dylika omstdndigheter &r det icke uteslutet,
att en atergdng till effektiv guldvaluta kan medféra. betinkliga konse-
kvenser. For den hiindelse 1 detta lage ett verkligt guldmyntfotsystem ater-
infores, ar det visserligen, teoretiskt sett, att forvénta, att vixelkurserna i de
europeiska linderna dels pa svenska kronor dels ocksa pé dollars, respektive
de svenska vixelkurserna pd dessa linder och Amerikas Férenta Stater
bora komma att instidlla sig pa sidant sitt, att en betalning till sist-
nimnda land med lika férdel kan ske vare sig direkt eller 6ver annat
land som ocksi over Sverige. En dylik utjamning av vixelkurserna
torde emellertid i praktiken komma att stilla sig delvis annorlunda. I
forsta hand forutsitter nimligen en sidan utjimning, att vixelarbitraget
olika linder emellan arbetar fullt fritt, med tillrdckliga medel och utan
fér stora riskmoment. Denna férutsittning ar emellertid dnnu icke for
handen. Det ar darfor icke otiankbart, att sidana differenser kunna upp-
komma mellan vixelkurserna, att den svenska riksbankens tillgéngar
av dollars och guld komma att fran tid till annan utsittas for starka

afrestningar. Men darjimte fordras én ytterligare, att riksbanken #r
1 tillfille att fullt effektivt reglera alla fria valutor. Aven om detta
till varje tidpunkt vore méjligt, vilket dock langt ifran ar fallet, torde
med en dylik reglering av dessa vixelkurser 1 alla handelser dock icke
kunna undvikas, att betydande kursvéxlingar hérigenom komma att
uppstd, vilket i synnerhet foér export- och importhandeln skulle med-
fora an mera osikerhet och oberidknelighet &n vad for néarvarande
ar fallet.

Guldmynt-
fotsystemets
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Vidare ar det under ovan niamnda forutsittningar ej heller otdnk-
bart, att europeiska gildendrer, som hava att verkstilla likvider i
Forenta Staterna genom att begagna kredit i Sverige eller genom att
vid fordelaktiga tillfillen overfora tillgodohavanden till Sverige, siitta
sig 1 stind att vid likvidens fullgérande draga fordel av det fasta
virdeforhallandet mellan svensk och amerikansk valuta. Som en omedelbar
foljd av dylika transaktioner kan framkallas en export av riksbankens
guldférrad med ddrav foljande rubbningar i det inhemska penning- och
kreditvasendet. De olagenheter, som hérigenom tid efter annan kunna
uppkomma f6r det svenska niringslivet, torde icke kunna forbises. Skall
Sverige dessutom bland de forsta linderna i Europa atergs till en
effektiv guldvaluta, kriver detta, att en fullt fri guldmarknad, lik-
nande den, som fére virldskriget forefanns i England, kan uppriittas och
vidmakthéllas. Hérfor krives emellertid ekonomiska férutsittningar,
innefattande bl. a. en stidllning som internationell fordringsigare och
forefintligheten av en internationell fondmarknad, vilka vért land icke
besitta. Redan av dessa skdl dr Sveriges handlingsfrihet vid aterin-
forande av guldmyntfot i hég grad begrinsad.

Siasom 4n mera avgérande kommer emellertid hirtill, att guldets
eget virde av ovan angivna skil icke kan tinkas uppnd erforderlig
stadga, forrin penningviisendet, atminstone i ett flertal stérre linder,
ordnats efter guldmyntfotsystem.

Det torde salunda vara tvivel underkastat, huruvida vart land,
dven nér tiden dartill &dr inne, emsamt for sig vare sig bor eller kan
overgd till effektiv guldvaluta. I 6verensstimmelse med denna allménna
uppfattning vill utskottet uttala sin anslutning till den av departements-
chefen framkastade tanken om onskvirdheten dirav, att, innan frigan
om en definitiv dtergdng till guldmyntfot framdeles upptages, ett sam-
arbete om méjligt bor komma till stind med sidana lander, vilkas stall-
ning till sporsmilet om guldmyntfoten dr ungefir éverensstimmande med
vart, 1 syfte att hirigenom soka erna viss samstimmighet med avseende
4 eventuellt blivande atgérder 1 riktning mot guldmyntfotens aterstiallande.

Enligt den av 1920 &rs finanssakkunniga i betinkande den 6
augusti samma 4ar foretridda uppfattningen, bér sidsom niirmaste mal
for den svenska valutans framtida ordnande uppstillas dess aterférande
till lagstadgad guldparitet. Denna uppfattning har framgitt som en
medelvig mellan tvenne ytterlighetsmeningar, av vilka den ena avsig
en stabilisering av dévarande penningvirde och prisnivd och den andra
en dtergdng till forhillandena fore krigets utbrott. I anslutning till



Bankoutskottets wtldtande Nr 27. 9

deuna allménna uppfattning har den overvigande majoriteten av de
sakkunniga ansett sig bora fororda ett varsamt successivt héjande av
penningvirdet, respektive nedbringande av prisnivin, si langt omstan-
digheterna det medgiva, utan att de darfor nodvindiga atgirderna fram-
kalla svirare rubbningar i vart ekonomiska liv.

Sedan detta uttalande gjordes har emellertid ett kraftigt och brad-
stortat prisfall intréffat. Icke desto mindre saknas dock alltjamt de
ekonomiska forutsiattningarna for en aterging till guldmyntfot vid den
lagstadgade pariteten efter nuvarande guldvirde. Harigenom har frigan
om var framtida valutapolitik kommit 1 ett nytt lage. Det maste darfor
enligt utskottets mening dnyo upptagas till overvagande, 1 vad man ett
program fér denna politik, dven inom den av 1920 ars finanssakkunniga
silunda angivna ramen, 6verhuvud ar mojligt att uppstilla.

Till en borjan torde hédrvid boéra erinras darom, att prisfallet i
Sverige enligt foreliggande indexberikningar fér tiden juni 1920 till och
med februari 1921, procentuellt riknat, varit ungefir lika stort som det
i Amerikas Forenta Stater. Givetvis kunna dessa indexberikningar icke
tillmédtas nagon storre grad av tillforlitlighet rérande prisfallets omfatt-
ning och dess betydelse for de relativa produktionskostnaderna i olika
linder. Si mycket torde dock med sdkerhet didrav kunna slutas, att —
om det amerikanska prisfallet antages hava natt sin botten — den svenska
prisnivan fortfarande méste sidnkas mycket avsevirt, innan en stabili-
sering av det svenska penningvirdet vid lagstadgad guldparitet kan
intrdda. Under sidana omstandigheter synes det dérfor med hénsyn
till héar foreliggande sporsmal vara av storsta vikt att soka klarlagga i
forsta hand, huruvida tillrdckligt och allsidigt verkande medel std till
forfogande for att i Sverige astadkomma ett dylikt prisfall, vidare vilka
ekonomiska och sociala verkningar det nuvarande prisfallet medfért,
dvensom, med ledning hérav, vilka verkningar ett nytt prisfall kan for-
vintas utlosa, samt slutligen huru lingt en planmissigt genomford defla-
tionspolitik, i den mén denna dr mojlig att genomfora, med hénsyn till
samhillets gemensamma intressen kan fortsittas.

Enligt en allmént géngse uppfattning &r diskontopolitiken det verk-
sammaste medlet for att reglera och stabilisera penningvirdet. Dér-
jamte &r diskontopolitiken det enda medel, som kan tillmitas sarskild
betydelse, for den hindelse icke artificiella och till sina verkningar obe-
rikneliga medel skola komma till anvidndning.

Diskontopolitikens verkningskrets ar emellertid begrinsad, och dess
effektivitet kan under olika férutsittningar forindras. Genom vixelkur-
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sernas fluktuationer, den fria guldhandelns himmande samt nu radande
begrinsning i den fria internationella kreditgivningen har diskontopoli-
tiken i stort sett forlorat sin férmaga att draga utlindskt kapital in i
landet. For det inhemska naringslivets vidkommande utévar diskontot
en omedelbar verkan blott pi den pé kort tid l6pande kreditgivningen,
medan dess inverkan pa kapitalmarknaden endast dir medelbar. Dess-
utom har diskontopolitikens effektivitet i avseviird grad forminskats
genom den bundenhet, som det moderna organisationsvisendet skapat
inom niringslivets olika omridden. Diskontot dr silunda for néirvarande
endast en bland ménga andra pa penningviirdet inverkande faktorer och
dess inverkan #r dirjimte till omfattning och styrka i avsevird man
beskuren. Det méste salunda konstateras, att diskontopolitiken varken
ar ett tillrackligt effektivt eller ett under alla férhallanden anvindbart
medel fér genomférande av en planmissig deflationspolitik. Redan héri
ligger enligt utskottets mening en viss begrinsning i méjligheten att
uppstilla ett allmingiltigt méil for en framtida valutapolitik.

Sisom ett annat medel for éstadkommande av en allmin pris-
sinkning har blivit ifrigasatt en successiv indragning av den utelopande
sedelméngden.

I proposition nr 123 har Kungl. Maj:t foreslagit riksdagen med-
giva, att riksbanken mé for tiden till den 1 mars 1922 begagna den i
§ 6 andra stycket av lagen for Sveriges riksbank den 22 maj 1897
omférmialda ratten att utgiva sedlar till ett belopp av hogst etthundra-
tjugufem miljoner kronor utéver vad som dr medgivet i forsta stycket
av samma paragraf. Sisom i propositionen anfores, bor denna friga
upptagas till behandling i samband med évriga till valutavirden hoérande
sporsmal. Under hénvisning till utskottets utlatande nr .28 med sarskilt
forslag 1 anledning av namnda proposition vill utskottet i detta samman-
hang betriffande sakfrigan anfora foljande.

Otvivelaktigt torde vara, att en successiv indragning av den ute-
lopande sedelméngden &tminstone fér viss tid dr ett verksamt medel att
begriinsa rorelsens tillgang pa omsittningsmedel och dirigenom innebér
en mojlighet att sinka den allminna prisnivin. Om emellertid de eko-
nomiska forutsittningarna for en dylik begrinsning av rorelsemedlen
icke dro for handen, maste en sidan atgird komma att verka som en
pd konstlad vig foretagen skiarpning av den redan forut férefintliga
kreditbegransningen. Genomféres dirfor under sidana forhillanden en
successiv sedelindragning, torde det icke kunna undvikas, att alldeles
oférutsebara konsekvenser av vittgdende ekonomisk och social innebérd
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kunna framkallas. Genomférandet av en planmiissig sedelindragning ir
silunda beroende dirav i vilken utstrickning rorelgen sjilv kan formds
minska sitt behov av omsittningsmedel. Denna verkan kan emellertid
for riksbankens vidkommande endast dstadkommas i mera begriinsad
omf{attning, enir — sésom ovan nirmare har utvecklats de medel,
som hérfor stia riksbanken till buds, icke dro tillrickligt allsidiga och
effektiva. Om dirfor en successiv sedelindragning féretages, skulle det
kununa intriffa, att riksbanken pid grundval av inflytelser, varéver den ej
rader, blir nodsakad att 6ka sin sedelutgivningsritt vare sig detta kommer
att ske genom inkdp av guld eller pi annat sitt. Det kan ej heller
bortses darifrin, att en av riksbankens huvuduppgifter ar att till den
av marknadsliget betingade rintesatsen mojliggora for niringslivet att &
sitt legitima kreditbehov tillfredsstillt. D4 dérjamte riksbanken vid senaste
kvartalsskifte varit foranledd att taga i ansprik cirka 37 miljoner kronor av
den extrasedelutgivningsritten, finner utskottet for sin del det icke tillradligt,
att en pa konstlat siitt och efter mer eller mindre godtyckliga grunder
verkstilld indragning av den utelopande sedelméngden kommer till
stand.

I likhet med vad utskottet vid tidigare tillfillen i denna friga ut-
talat, vill utskottet jimvil nu framhalla, att man fér ovrigt med visshet
torde kunna utgd dirifrén, att den extra sedelutgivningsritten icke
kommer att begagnas 1 storre utstrickning &n som ar oundgingligen
nodvindigt, och forst sedan andra utviigar anlitats till motverkande av
sedelcirkulationens okning.

Det nuvarande prisfallet ér internationellt och kan i stort sett
betraktas som en reaktion mot den under krigsperioden intridda pris-
stegringen. Utom pi den forda diskontopolitiken och kredithegrins-
ningen torde prisfallet i Sverige huvudsakligen bero dels pa internatio-
nella inflytelser, dels ocksd pd den psykologiska inverkan, som varje
viintat, mera langvarigt prisfall maste framkalla.

For den nuvarande situationen inom néringslivet dr en hogst om-
fattande kapitalbrist det mest utmérkande sirdraget. Denna kapitalbrist
har okats ddrigenom, att produktionen, sirskilt av varor med naturlig
avsittning pa utlandet, har sjunkit och konsumtionen, frimst av frin
utlandet importerade varor, har vuxit. Det hittillsvarande prisfallet har
dirjimte visentligt hastigare och kraftigare gjort sig gillande 1 gross-
handeln #an & arbetsmarknaden. Med konjunkturomslagets intridande
ha konsumenter i avvaktan pa ligre priser overgatt till att ticka endast
sina mest nodvindiga behov. Avsittningen har minskats och infor ut-
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sikterna av ett fortsatt prisfall hava producenterna inskrinkt eller ned-
lagt driften. Hérvid har sirskilt exportindustrien drabbats synnerligen
tungt dven genom den i vart land alltfor liga noteringen & utlindska
valutor. Resultatet av dessa forhdllanden har blivit, att produktionen
ytterligare stagnerat eller avtagit. A andra sidan har kopkraften for
konsumtionsvaror visserligen minskats men icke i samma grad, som
produktionen avtagit. Med den vixande driftsinskrankningen har dir-
Jimte mast igingsittas helt och héllet improduktiva eller forst efter
lang tid produktiva nédhjilpsarbeten, varigenom konsumtionen dtminstone
1 viss mén upprétthéllits utan att dock tickas av motsvarande inhemsk
produktion. :

[ anslutning hartill kunna de ekonomiska och sociala verkningarna
av det hittillsvarande prisfallet i huvudsak sammanfattas pa foljande
sitt. Produktionen har avtagit, foretagsverksamhetens rintabilitet har
minskats, alla kapitalvirden hava reducerats och kapitalanskaffningen for
produktiva féretag har forsvarats, foretagarelusten har infér utsikten av
ytterligare prisfall gripits av modléshet, kreditbegrinsningen har minskat
kopkraften och skiirpt prisfallet, driftsinstillelserna ha 6kats i antal och
omfattning, konkurser och betalningsinstillelser dro i stigande, arbets-
l6sheten har vuxit och . givit anledning till anordnande av mer eller
mindre improduktiva nédhjilpsarbeten; den med deflationen foljande
reduktionen av arbetslonerna, har fororsakat omfattande arbetsstrider
och konsumtionen sérskilt av industri- och produktionsartiklar har
minskats. 1 stort sett har salunda prisfallet medfért férdrojd varu-
omséttning och minskad kapitalbildning, varmed féljer, att det ekonomiska
framitskridandet hémmats och det allminna vilstindet blivit tillbakssatt.

Huruvida ett fortsatt prisfall, astadkommet genom inflytelser fran
utlandet eller framkallat av en begriinsad kreditgivning, dven framdeles
skall 4stadkomma samma verkningar, dirom torde fér nirvarande ingen
bestimd asikt kunna uttalas. Men det synes antagligt, att, for den
hindelse de tidigare for handen varande forutsdttningarna férbliva ofér-
dndrade d. v. s. om prisfallet fortfar under fortsatt kapital- och kredit-
brist och om varupriserna i grosshandeln falla hastigare &n de for-
ndmsta produktionskostnaderna, en mer eller mindre analog upprepning
av de hittills iakttagna verkningarna kommer att visa sig. Med kanne-
dom dels om det ytterst svdra lage, vari det svenska naringslivet for ndr-
varande befinner sig, dels ocksi om det ndrvarande tillstindet pd arbets-
marknaden, kan i dylikt fall en fortsatt deflation ndppeligen under lingre
tid wuthdrdas. -
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Med vilka medel och under vilka forutsittningar deflationen in
genomfores, synes stor sannolikhet tala darfor, att alla samhillsgrupper,
ehuru kanske i olika grad och 1 olika omfattning, komma att drabbas
av densammas ekonomiska och sociala verkningar. Det torde dérjdmte
icke kunna undvikas, att en sidan deflation maiste forsiggd stdtvis och
oregelbundet, varigenom rubbningarna och slitningarna pa det sociala
omradet komma att skirpas. Under dylika omstéindigheter &r det uppen-
bart, att, om samhallets motstindskraft icke skall dventyras, en fortsatt
deflation endast kan drivas till en viss grdns. Var denna grins ligger,
kan icke pa forhand angivas, men att den finnes, och att den i ett
land som Sverige med dess fast organiserade néaringsliv och starkt ut-
vecklade sociala livssyn relativt snabbt skall uppnés, ddrom kan intet
tvivel rada.

Vidare méste en fortsatt deflationspolitik jimval ur statsfinansiell
synpunkt antagas komma att medféra mindre gynnsamma verkningar.
P4 grund av den inverkan, som deflationen utévar péa néringslivet torde
det fi anses som sidkert, att statsinkomsterna komma att minskas.
Skatteféormagan sjunker, intikterna av de affirsdrivande verken redu-
ceras och jimvéil tullinkomster och acciser torde komma att bliva mindre
givande. A andra sidan synes det knappast vara att forvinta, att stats-
utgifterna kunna nedbringas, i den man inkomsterna minskas. Utgifter
for rantor och amorteringar bliva oférdndrade och komma dérigenom
att 1 budgeten verka mera tryckande. En reducering av utgifterna for
avloningar till i statens verk och inrdttningar anstillda kan endast for-
siggd relativt langsamt. Dessutom gora rubbningarna 1 naringslivet
det av sociala skidl nodviandigt, att staten under olika former méste
trida emellan f6r lindrande av den dirigenom wuppkomna arbetslos-
heten. Under sidana forhillanden torde det diarfor vara att befara att,
for den hindelse icke staten genom o6kad upplaning skall ticka bristen
i budgeten med dirav féljande risk for ny inflation, en mer eller mindre
betydande begrinsning i den statliga verksamheten p4 manga omréden
méste vidtagas.

Harmed dro emellertid icke de synpunkter uttémda, vartill hinsyn
méste tagas, di det giller att beddma, huru lingt en successiv deflation
bér drivas. Genom den tidigare inflationen har oférskylld vinst tillfallit
vissa samhiilllsmedlemmar och samhillsgrupper pa andras bekostnad. Lone-
stegringarna ha 1 allménhet icke hallit jimna steg med prisnivins all-
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ménna héjning, varigenom méanga féretagare under den pigéende inflationen
gynnats, medan léntagarna blivit lidande. Innehavare av fordringar
och férmégenhetsansprik i fasta kronbelopp, sisom dgare av obligationer,
inteckningar, forsikringar och livrantor, innehavare av bankdepositioner
och sparbanksbocker m. fl., hava fatt den reala avkastningen av sin for-
mogenhet liksom férmoégenheten i och fér sig visentligt reducerad.
Producenter och mellanhéinder, som ingatt fasta leveranskontrakt pa
lingre tid, hava 1 ménga fall utan eget forvillande tillfogats betydande
forluster. De 6desdigra och orattfirdiga férhillanden, som ett sinkande
‘av penningvirdet skapar, torde &nnu vara i allt for starkt minne for
att hér ytterligare behéva belysas. .
Den enda praktiskt genomférbara utvigen for gottgérande av de
orittvisor, inflationen férorsakat, kan endast vinnas genom en allmén
prissinkning. En dylik prissinkning maste likvil, fast 1 omvénd ordning,
framkalla en ny omvilvning av alla de férmoégenhetsforhillanden och
formogenhetsrattsliga avtal, som ingatts vid en hogre prisnivd &n den
senare gillande. Vid en fortsatt prissinkning komma hirigenom oupp-
horligen nya oriattvisor att skapas. Alla penningfordringar, som till-
kommit vid en hégre prisnivd, komma att till sina belopp bliva ofér-
dndrade, varigenom manga féretag och méanga innehavare av jord eller
- annan fastighet, fa sin skuldbérda oférskyllt férékad och kunna hotas av
mer eller mindre fullstindig ruin, i synnerhet om féretagets eller egen-
domens avkastning dven minskas genom relativt 6kade driftkostnader. Av
samma anledning komma méinga bland den nu uppvixande ungdom, som
méast gora sin utbildning pé skuld, att drabbas av deflationens ogynnsamma
verkningar och detsamma giéller jimvil ménga, som mer eller mindre #ro
hinvisade till att anlita kredit for pabérjande av egen verksamhet. I fsljd
av viirdeminskningen sirskilt av aktier och borgensférbindelser, vilka inne-
havas eller ligga som hypotek i kreditinrdttningar, kan kreditvisendet
utsittas for rubbningar. Foér siddana spekulanter, som tidigare berett
sig oberittigad vinning genom inflationen, éppnas genom deflationen
nya tillfillen att skapa sig nya oberittigade rikedomar. Dirtill kan det
icke alldeles bortses’ darifran, att de, som i f6ljd av inflationen blivit
gyunade, genom krigskonjunkturbeskattningen fatt avsti en del av
sin vinst eller i manga fall och pa minga sitt férlorat densamma genom det
redan intriffade prisfallet. Att under dylika forhallanden angiva ett visst
penningvirde, som av det allménna rittsmedvetandet kan godtagas och
erkinnas sisom billigt och rimligt torde dirfér vara uteslutet. Ju lingre
tiden lider, innan ett nytt penningvirde kan fastsittas, med desto storre
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berittigande kan det hivdas, att det i tiden ndrmare liggande penning-
virdet méste tillerkiinnas storre betydelse iin ett mera avligset. D4, sisom
utskottet tidigare framhallit, tidpunkten fér évergang till guldmyntfot
for nidrvarande icke kan faststillas, kan utskottet under sadana
forhdllanden foér sin del icke finna, att de formégenhetsrittsliga syn-
punkterna kunna giva nigon ledning f6r penningvirdets framtida be-
stimmande.

I enlighet med 1920 4irs finanssakkunnigas stdndpunkt kan det
visserligen av forfattningsrittsliga skédl vara beriittigat att kriva en
héjning av kronans virde i forhillande till guld till den i lagen om
rikets mynt faststillda pariteten. Men en dylik fixering av kronans
virde maste likvil ur formégenhetsrittsliga synpunkter alltid innebira
en viss grad av godtycklighet. '

Med hdinsyn till de begrinsade medel, som std till buds for vinnande
av detta mdl, och med beaktande ddrav, att det dr ovisst icke blott till
vilken tid guldinlosningen kan wupptagas wutan dven i vilken wutstrdickning
samhdllet kan wuthdrda de med en allmdn och successiv prissinkning forenade
ekonomiska och sociala verkningarna, dr det under nuvarande omstindigheter
omdjligt och icke ens dnskvdrt att faststilla ett pd forhand fizerat virde-
forhdllande mellan den svenska kronan och guldet.

Dé varje allmén prishéjning liksom varje allmin prissinkning
salunda innebdr de allvarligaste faror fér sivil niiringslivet som sam-
billet 1 gemen, méiste det vara ett mal av storsta betydelse for varje
fornuftig valutapolitik, att penningvirdet ju forr dess hellre stabiliseras.
For all allmdn och enskild hushallning utgér ett fast penningvirde en
fundamental betingelse och déirférutan ar varje ekonomisk planliggning,
om densamma skall vila pd fasta grunder, omdgjlig. Det dr darjimte
av vikt att erinra ddrom, att det for uppritthillande av naringslivets
och sambhillets regelmissiga funktioner dr betydelselést vid vilken pris-
nivdi penningviirdet stabiliseras, endr vid en fast prisnivd den svenska
kronan erhaller en fast vérderelation till valutor i linder med liknande
prisniva och genom sjilvverksam reglering av viixelkurserna avbalanseras
gentemot alla fria valutor. Fér den hindelse inga stérande inflytelser
av tillfillig art mellankomma, 4r det silunda att forvinta, att vixel-
kurserna mellan Sverige och utlandet instilla sig efter den i véirt land
och i utlandet férefintliga prisnivin med de jimkningar, som #ro be-
tingade av fraktkostnader och andra liknande omstindigheter. Sanno-
likt &r att minga pris ytterligare maste sinkas och att andra méste
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h6jas, innan en stabilisering kan uppnds. Men enligt utskottets mening
far detta forhallande icke bortskymma, att det dr av yttersta vikt att,
8d ldngt till buds stdende, beprovade medel medgiva, vdra stravanden inriktas
ddrpd, att det snarast mdjligt i den mdn sd ldter sig gora dter skapas ett
Sast penningvdrde.

Sésom tidigare frain méanga hall blivit klarlagt och utsagt, éro
arbetsamhet och sparsamhet de viktigaste medlen for att atergiva det
ekonomiska och sociala livet dess sundhet och styrka. I denna riktning
hava 1920 ars finanssakkunniga uttalat sig och i samma anda gi Bryssel-
konferensens resolutioner. Med hénsyn till statens utomordentliga line-
behov under ndrmaste ar hava jamvil 1920 &rs statsrevisorer framhallit
den ofrinkomliga nédvindigheten att mycket starkt begrinsa stats-
anslagen.

Endast genom arbete och sparsamhet, kan dven enligt utskottets
mening en vig finnas ut ur de svarigheter, varmed samhillet for nir-
varande har att kidmpa. Nagra andra medel att hiva den nuvarande
kapitalbristen finnas icke, och i medvetande hdrom mdste stat och
kommun likavdal som de enskilda samhdllsmedlemmarna medverka vid det
ekonomiska dterstdillelsearbetet.

I syfte att frimja produktionens uppritthallande bér det enligt
utskottets mening tagas under allvarligt overvigande, huruvida riks-
dagens pa sin tid meddelade direktiv for de affarsdrivande verkens
rantabilitet och taxepolitik dven under nuvarande férhallanden oférindrat
bér vidhallas.

Med den betydelse och stillning, som statens jérnvigar intager
i det svenska niringslivet, och med kiinnedom om den allmint vits-
ordade, himmande inverkan, som de nuvarande héga fraktsatserna
utova pd varuomsittningen och ddrmed pd produktionen, synes de
pi goda grunder kunna ifrigasittas, huruvida den férlust, som even-
tuellt skulle uppstd genom en sinkning av fraktsatserna, sarskilt for
vagnslastgods, icke mer dn vil for samhillet i gemen uppviges av den
vinst, vartill fraktnedsittningen genom 6kad varuomsittning och pro-
duktion méste giva upphov. Sirskilt under nuvarande férhillanden kan
det niippeligen vara med landets gemensamma intresse 6verensstimmande,
att produktiva foretag pi grund av omdjligheten att bira de hoga frak-
terna nedligga driften och avskeda sina arbetare, samtidigt med att
staten anordnar mer eller mindre improduktiva nédhjilpsarbeten for
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arbetslosa.  Enligt vad utskottet erfarit lara ocksid undersokningar om
dtgirder 1 hiir foreslagen riktning vara igéngsatta.

Utan att for egen del vilja framstilla forslag i hithorande drenden,
vill utskottet hirmed endast hava fist uppmirksamheten pid dessa for-
hallanden.

Sasom ett medel att uppriitthalla produktionen har dven blivit ifriga-
satt, att riksbankens diskonto borde sinkas. De faktorer, vartill hinsyn
vid avgorande av diskontopolitiska fragor i varje sérskilt fall miste tagas,
iro emellertid av den art, att det bor anfortros enbart it fullméktige
i riksbanken att dérom fatta beslut. Vid sadant férhallande har ut-
skottet icke ansett sig kunna eller bora giva nigra direktiv i denna
fraga.

Pa grund av valutafrigans natur och innebérd har utskottet ej ansett
pakallat att i detta sammanhang géra nigot uttalande rérande sadana
import- och prisreglerande atgiirder, som for nérvarande dro foremal for
provning hos tull- och traktatkommittén, trustsakkunniga och mellan-
handssakkunniga.

Med sammanfattande av ovan framhallna synpunkter, anser sig
utskottet som ett allmint mal for valutapolitiken for den ndrmaste fram-
tiden bora angiva foljande riktlinjer, niimligen

att, med forhindrande av en ytterligare prisstegring, en stabili-
sering av penningvirdet sivitt mdjligt bor efterstrivas i den mén sikra
och till buds stiende medel det medgiva, samt

att genom samarbete med andra linder, nir tiden dirtill &r inne,
sidana atgérder bora vidtagas, som kunna vara dgnade att for Sveriges
del befordra en snabbare dterging till en effektiv guldmyntfot.

Under aberopande av vad silunda anforts far utskottet hemstiélla,

a) att riksdagen mé medgiva, att riksbanken mé
for tiden fran och med den 1 maj till och med den
30 september 1921 vara fritagen frin skyldigheten att
vid anfordran inlésa av banken utgivna sedlar med
guld efter deras lydelse, med riitt dock for riksbanken
att, om forhillandena dirtill giva anledning, fére ut-
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géngen av ndmnda tid Aterupptaga inldsningen av
bankens sedlar, samt

b) att forenimnda motion I: 185 icke ms til]
nigon vidare &tgird foranleda.

Stockholm den 19 april 1921.
P4 bankoutskottets vignar:

EMIL KRISTENSSON.

Vid detta #rendes slutbehandling hava nérvarit:

av forsta kammaren: herrar Gustafsson, Ohngren, Vindahl, Johansson i Friggeriker,
Wigforss, Ostberg, Walles och Malmberg samt

av andra kammaren: herrar Kristensson, Jansson i Kungsor, Borg, Sommelius, Ryberg,
Wikstrom, Nylander och Kloo.

Reservation:
av herr Wigforss, som anfort foljande:

Utskottets riktlinjer for var framtida valutapolitik dro s tillvida
mirkliga, som de ganska otvetydigt taga sikte pa mojligheten av en
kommande myntrealisation. Visserligen uttalas den uppfattningen, att
en iterging till guldmyntfot bor ske, si snart detta liter sig gora.
Men dels skjuter utskottet undan denna dterging till en alldeles obe-
stimd framtid, dels ock framfor allt stiller sig utskottet pd intet sitt
avvisande mot tanken, att vid en dylik dterging riksbankens sedlar
skulle komma att inlésas med ligre guldmingder &n de lagstadgade.
Hela motiveringen med dess kritik av alla atgirder, som foreslagits till
héjande av vart penningviirde, och dess framhivande av de argument,
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som tala for den muvarande prisnivéns stabilisering, maste fattas som
ett indirekt forord for en politik, som antingen direkt forbereder en
myntrealisation eller 1 alla hindelser betraktar denna sisom den mindre
av de foreliggande riskerna.

Utskottet stdller sig niimligen flerstides pa den stindpunkten, att
faran av en aterging till guldmyntfot under den néirmaste framtiden
huvudsakligen ligger diri, att en sannolik stegring av guldets viirde
d& skulle tvinga oss att vara med om en ytterligare sinkning av pris-
nivan. Man forutsitter silunda en héjning av guldets virde, men vill
samtidigt inrikta var strivan pa att med till buds stdende medel be-
vara den nu uppnédda prisnivin. Detta méiste betyda en stindigt fort-
gaende forsimring av vara sedlars virde gentemot guldet, och det blir
under sddana forhéllanden uppenbarligen allt mera osannolikt, att en
inlosning till det gamla guldvirdet nigonsin skall komma till stand.

Nu ar det lika uppenbart att ingen av de vigar man i detta fall
har méjlighet att g, dr utan sina stora vanskligheter. Och 1 utskottets
motivering finner man péd olika stillen utliggningar av de onda ting,
mellan vilka man har att vilja, om ocksd med ett alldeles 6vervigande
tramhévande av de svarigheter, som skulle f6lja med en hojning av
den svenska kronans viarde. - Avsikten dr inte att 1 denna reservation
ta upp till behandling alla de motsatta skil, som i denna diskussion
ha anforts eller kunna anféras. Om den enskildes avgérande gér i ena
eller andra riktningen, torde till sist i hég grad vara beroende pa
taktorer, som undandraga sig objektivt bedémande. Men det har synts
vara av vikt, dels att det stéllningstagande till vir framtida penning-
politik, vartill riksdagen blivit uppfordrad, icke dger rum utan att det
klargores, vart de foreslagna vagarna med all sannolikhet maste leda,
dels att tillfalle beredes dem att ge sin mening tillkdnna, som pa allvar
onska en A&terging snarast mojligt till guldmyntfot, och som inte &ro
fardiga att slippa strivandet efter -en sedelinlosning till det gamla
guldvirdet.

Foér att ge uttryck at dessa syften borde utskottets utlatande haft
t6ljande lydelse:

Utskottet anser, att en &tergang till guldmyntfot bor ske, sd snart
omstétndigheterna medgiva, och att var penningpolitik under tiden bér
handhavas s, att en inlosning av sedlarna kan komma att dga rum till
det lagstadgade guldvirdet. Rérande tiden nér sedelinlésningen skall ater-
upptagas, synas inga bindande beslut i detta 6gonblick bora fattas, och
utskottet anser det icke heller lampligt att soka ge riksbanken detalje-
rade anvisningar om de medel, som kunna komma till anvandning for
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vinnande av det uppstidllda syftet. Men utskottet vill framhédva det
angeligna diri, att den extra sedelutgivningsritten pa 125 miljoner icke
tages 1 ansprak lingre dn som oundgingligen krives, och anser att det
vore oOnskvart, om denna ritt redan frin och med nasta riksdag icke
vidare behovde fornyas eller dtminstone icke i hela sin omfattning for-
nyas. Uppmirksamheten torde ocksd bora fdstas vid dollarkursens ut-
veckling. Om den ganska jimna nedgingen i dollarkursen skulle fort-
sitta, tills det gamla parivirdet blivit uppnétt, och om grundad anled-
ning icke skulle forefinnas att betrakta denna utveckling som tillfallig,
synes fragan pé allvar bora o6vervidgas, om icke tiden for sedelinlos-
ningens aterupptagande kunde anses vara inne. Om samverkan i detta
fall skulle visa sig méjlig med siddana linder, vilkas stéillning till guld-
myntfoten &r nagorlunda jamforlig med var, vore detta tydligen
onskvirt.

Utan att salunda i detalj vilja limna anvisningar om de medel,
som béra komma till anviindning, och dirmed binda riksbanksledningens
handlingsfrihet anser sig utskottet i anslutning till 1920 4rs finanssak-
kunnigas program sisom allmédnna riktlinjer for vir valutapolitik under
den nédrmaste framtiden boéra angiva féljande, ndmligen

att var valutas virde i forhallande till guldet icke férsimras, utan
istdllet en &tergang till guldmyntfot och sedelinlésningens dterupptagande
enligt gillande grunder foérberedes, samt

att foér vinnande om mdojligt av snabbare och sikrare resultat
samarbete sokes med andra linder, vilkas stdllning till guldmyntfoten
ar jamforlig med var.

Under hinvisning till ovan utvecklade synpunkter far utskottet
hemstilla,

att riksdagen mé& medgiva, att riksbanken ma
fér tiden frian och med den 1 maj till och med den
30 september 1921 vara fritagen frin skyldigheten att
vid anfordran inlésa av banken utgivna sedlar med
guld efter deras lydelse, med rétt dock for riksbanken
att, om forhallandena dirtill giva anledning, fére ut-
gingen av ndmnda tid dterupptaga inlésningen av
bankens sedlar.»

STOCKHOLM, ISAAC MARCUS' BOKTRYCKERI-AKTIEBOLAG, 1921.



