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Nr 225.

Av herr Fehr, i anledning av Kungl. Maj:ts proposition med for-
slag till forordning om fortsail tillfdllig hajning av beloppen
for den i férordningen den 6 november 1908 (nr 129) an-
gdende en sdrskild stimpelavgift vid kép och byte av fond-
papper sladgade stimpelavgiften.

Stampelskatt vid kép och byte av aktier infordes ar 1908 och bestdmdes
da till 1°/, av de Overlitna aktiernas viirde. Ar 1913 hojdes avgiften till
1'/; °/o. Under kristiden foretogos direfter provisoriska férhéjningar av av-
giften. Salunda stadgade provisoriska forfattningar av ar 1917 en hdéjning
till 3%y och ar 1918 till icke mindre &n 6 °,. Trots att bank- och fond-
inspektionen redan ar 1920 med instimmande av statskontoret framhallit
nodvandigheten av en sdnkning, har 1918 ars provisoriska héjning alltjimt
forblivit giallande, och Kungl. Maj:t har i proposition nr 42 till innevarande
riksdag foreslagit dess ytterligare utstriackning till och med den 30 juni 1927.
Med anledning déarav far jag anfora féljande:

Den nu utgdende héga fondstdmpeln vid kép och byte av aktier ir, sdsom
av den foregdende Oversikten framgar, en kvarleva fran kristiden och sak-
nar sedan lange berittigande. Det ar hog tid, att den nu anpassas efter det
ekonomiska ldget. Normala forhallanden kunna visserligen dnnu icke anses
rada. Men avvikelsen fran normalliget ar rakt motsatt den, som pa sin tid
gav impulsen till stimpelns kraftiga h6jning. Betydande aktiieengagement inne-
havas alltjamt av stodkonsortier eller ligga »frusna» i olika kreditinstitut.
Marknaden kommer diarfér under en avsevird tid framat att vara inriktad
p& att bringa ur virlden dessa foljdsjukdomar av de senaste arens omvilv-
ningar pa penningmarknaden, en saneringsprocess, som fértjinar att pa allt
sitt understédjas. Nu fordrojes och forsvaras densamma genom den hdéga
fondstdmpeln. Denna inverkar jamvél i hog grad menligt pa bérsens normala
funktioner. For att allmiinheten §ver huvud taget skall kunna intressera sig
for placering i aktier, maste forutsittningar finnas for, att en dylik investe-
ring kan betraktas som en nagorlunda likvid tillging, som, om det visar sig
nodvindigt, utan allt for stora uppoffringar kan frigoras. Ager bérsen en
ringa aktivitet, blir emellertid ett inkép dyrare och lamnar en fo6rsiljning
simre resultat #n vad som eljest skulle betingas av marknadsliget. Denna
rent primira fordran pa erforderlig efterfragan resp. utbud kan icke till-
godoses, direst palagorna for omsittningen dro sa stora, att icke jamsides
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med det kapital, som séker sig till borsen for fast placering, jamvil spekula-
tivt kapital drages dit och fungerar sisom ett slags utjimningsbassing vid
kursbildningen och giver densamma erforderlig stadga. Birsens huvudupp-
gift &r att underlitta anskaffningen av det egna kapital, industrien behéver.
I en for var industri sa allvarlig tid som den nuvarande ir det av &n mera
vikt dn vanligt, att borsen icke genom hidmmande beskattningsdtgirder for-
hindras att pa ett tillfredsstillande sitt fylla denna sin huvuduppgift. En
av de stora orsakerna till var industris nuvarande svérigheter ir just den
stora bristen pa kapital. De naturliga orsakerna till denna kapitalbrist dro
allvarliga nog. Det synes vara oklokt av statsmakterna att till dessa orsaker
lagga en sidan av artificiell natur. Man maste ndmligen erinra sig, att i
konkurrensen om kapital fondstimpeln medfor ett nedtryckande av aktie-
och obligationsmarknaden till férméan fér sidana kapitalplaceringar, dar
ingen stimpelskatt ifrdgakommer, sdsom inteckningar, och dirmed premie-
rar bostadsbyggandet pa industriens bekostnad.

Om den menliga inverkan & niringslivet, som redan under normala for-
hallanden kan befaras av en fér hégt tilltagen fondstimpel, yttrade 1913 ars
riksdag med anledning av viickt motion om héjning av fondstimpeln vid
aktieaffarer (till 50 ére per 100 kronor, vilket motsvarar °/; av den nu gil-
lande). »>— — — — Skulle en héjning nu vidtagas av den storlek, motio-
niaren yrkat, vore det dock att befara, att densamma skulle medfdra avse-
virda vadoer for néringslivet i den man dess sunda utveckling vore beroende
av kapitalets tillganglighet for industriella féretag och av en sund aktiehandel,
utan att & andra sidan erbjuda nagot effektivt medel att bekiimpa de former
av spekulation, vilkas motverkande vore motionens huvudsyfte. Riksdagen
hade dirfér icke kunnat ansluta sig till motionen i denna utstrickning.
Emellertid vore syftet med motionen dven ett annat i4n det nu angivna, nim-
ligen statskassans tillgodoseende. Aven frian denna synpunkt vore en si stor
hojning som den ifrigasatta icke fdgnad att antagas. Man hade dirvid att
rikna med den himmande inverkan pa aktiehandeln, som en fér hégt upp-
driven stimpel sikerligen maste medféra. Den i motionen foreslagna hoj-
ningen komme helt visst icke att ens tillnirmelsevis i proportion bereda
statsverket 6kning i inkomsten av stimpelmedlen. — — — —,

Nar fondstdmpeln for aktier under inflationstiden i tvenne repriser pro-
visoriskt héjdes till 60 6re per 100 kronor eller ej mindre &#n fyra ganger
det belopp, som faststéllts ar 1913, 15 6ére per 100 kronor, skedde detia i det
dubbla syftet att dimpa den valdsamma och osunda spekulation, som fann
sin néring i det di stindigt sjunkande penningvirdet, och att tillféra stats-
kassan ett vilbehovligt tillskott. Felet dr att hdjningen bibehallits sedan de
forhallanden andrats, vilka motiverat densamma. Bank- och Fondinspek-
tionen, vilkens verksamhet 4r sirskilt 4gnad att giva densamma en god
inblick i de oligenheter, den hoga fondstimpeln medfért, framhéll med skirpa
dessa olégenheter redan i sina till 1920 och 1921 &rs riksdagar avgivna skri-
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velser. De i propositionen angivna beloppen av forsilda fondstimplar utvisa,
att borsomsittningen dérefter ytterligare nedgatt, och redan 1921 &rs riks-
dag férklarade sig icke vilja underkéinna de skil, som anforts for en sinkning
av fondstimpeln. Riksdagen betraktade emellertid den statsfinansiella syn-
punkten sisom avgorande. Infor svérigheterna att finna tiickning for stats-
verkets nddvindiga utgifter fann riksdagen sig icke bora vidtaga atgirder,
genom vilka statsverkets inkomster av fondstimpeln skulle viisentligt ned-
sittas. I den mén det statsfinansiella liget kunde komma att medgiva en
dylik nedsittning, ansag emellertid riksdagen onskvirt, att atgéirder i sidan
riktning vidtoges.

I det vid proposition nr 42 fogade yttrandet till statsradsprotokollet anfor
finansministern endast finansiella skil fér fondstimpelns bibehallande. Fraga
ar emellertid, om ens skiil av denna art numera med ritta kunna anforas till
féorman for den hoga avgiftens bibehéllande, savitt ror aktier. Tvenne om-
stindigheter synas fgnade att undanréja de inviindningar, som fran stats-
finansiell synpunkt kunde framstiilllas mot att nu aterstilla fondstimpeln &
aktier till de fore kristiden géllande satser. Till en borjan skulle en sink-
ning med sdkerhet féranleda 6kade affirer, varav skulle f6lja, att nedgangen
i statens stimpelinkomst ingalunda komme att motsvara stdmpelavgiftens
nedséttning. Men vidare bor uppmirksammas, att forhallandena & fondmark-
naden under senare tid helt féridndrats genom en stark 6kning av omsitt-
ningen av obligationer i forhallande till aktiemarknaden. Da fondstimpeln
infordes, forekommo endast obetydliga obligationsaffirer och storre delen
av de di forekommande affirerna avsag statens obligationer, vilka iro fria
fran fondstdmpel. Under de senaste dren har dels en betydande obligations-
marknad upparbetats i vart land, dels den forindringen intritt, att affirerna
numera till dverviigande del avse sidana obligationer, vilka i olikhet med
statsobligationerna &ro underkastade fondstimpel. De i proposition nr 42
angivna siffrorna fér stimpeluppborden skilja tyvirr icke mellan aktie- och
obligationsstimplar, och férhallandet mellan statens inkomst av aktie- och
av obligationsstimpeln kan dirfor icke belysas med ledning av nu forelig-
gande statistiskt material. En unders6kning genom vederbdrande utskotts
forsorg skulle emellertid med sdkerhet litt visa den visentligt 6kade be-
tydelsen av obligationsaffirerna. Bl. a. torde man kunna utga ifran, att den
storre delen av den 6kning av fondstimpelmedlen, som #gt rum under 1925
i jimforelse med 1924, harrér fran okade obligationsaffiirer.

P4 dessa grunder synas mig de statsfinansiella hinsynen icke lingre vara
dgnade att std i vigen for den ur allm#inna ekonomiska synpunkter efter-
strivansvirda sidnkningen av fondstidmpeln vid Overlatelse av aktier till de
belopp, varmed den fére virldskriget uigick.

Daremot synes det icke vara nédvindigt att f6r narvarande sinka fondstim-
peln a obligationer. Ett bibehallande av den nuvarande stimpeln synes tviirtom,
sdsom i det foregdende antytts, nodvindig for att fran statsfinansiell syn-
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punkt fullt férsvara den foreslagna sinkningen av fondstimpeln & aktier.
Fondstimpeln & obligationer bestiimdes ar 1908 till 0,5 °/4, och har alltsedan
ar 1918 varit provisoriskt forhojd till 1 °/g.

Pa grund av vad jag silunda anfort hemstiller jag,

att riksdagen ville, med avslag 4 Kungl. Maj:ts proposition
nr 42, for sin del antaga féljande forordning om viss fort-
satt tillfdllig hojning av beloppen for den i férordningen den
6 november 1908 (nr 129) angdende en sdrskild stdmpel-
avgift vid kép och byte av fondpapper stadgade stdimpel-
avgiften.

Hirigenom férordnas, att den stampelavgift, varom stad-
gas 1 forordningen den 6 november 1908 angiende en sir-
skild stimpelavgift vid kop och byte av fondpapper, fort-
farande till och med den 30 juni 1927 skall, savitt giller
obligationer, utga med de i férordningen den 13 april 1922
(nr 175) om #andrad lydelse av 3 § i férstnimnda forord-
ning stadgade belopp, med ratt for Konungen att, om sir-
skilda férhéllanden dirtill féranleda, férordna om stimpel-
avgiftens nedséittande till ligst de belopp, vilka i motsvarande
fall utgingo enligt forordningen den 15 augusti 1913 (nr 191)
om #ndrad lydelse av 3 § i omférmilda férordning den 6
november 1908.

Stockholm den 6 februari 1926.
Martin Fehr.
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