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Nr 264.

Kungl. Maj:ts proposition till riksdagen med forslag tll lag om
betalning pd grund av vissa obligationer; given Stock-
holms slott den 20 maj 1932.

Under aberopande av bilagda i statsridet och lagradet férda protokoll vill
Kungl. Maj:t hirmed, jimlikt § 87 regeringsformen, foresla riksdagen att an-
taga hirvid fogade forslag till lag om betalning pé grund av vissa obligationer.

GUSTAPF.

Felix Hamrin.

Bihang till riksdagens protokoll 1932. 1 saml. 221 hift. (Nr 264.) 1
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Forslag
till
Lag

om betalning pd grund av vissa obligationer.

Hiarigenom foérordnas som féljer:

Hir 1 riket fore den 28 september 1931 utfidrdad obligation ma, #nda att
den lyder & kronor i guld eller guldmynt, av gildeniren inlésas 1 riksbankens
sedlar,

Lyder sddan obligation & bade svenskt och utlindskt mynt, m& betalning
andock e] fordras annorledes #n 1 svenskt mynt efter det & obligationen i1 sa-
dant mynt utsatta beloppet, sivida icke obligationen den 20 maj 1932 eller 1
fraga om obligation, som den 14 december 1931 underkastades exportférbud,
sistnamnda dag tillhérde utlindsk eller i utlandet bosatt svensk borgenir.

Vad nu sagts om obligation skall 4ga motsvarande tillimpning & kupong,
som hér till obligationen.

Denna lag trider 1 kraft genast efter utfardandet och giller, intill dess skyl-
dighet ater intrider for riksbanken att inlésa sina sedlar med guld.
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Utdrag av protokollet éver finansirenden, hdllet infor Hans Maj:t
Konungen i statsrddet & Stockholms slott den 29 april
1932.

Nirvarande:

Statsministern ExmaN, statsriden GARDE, HAMRIN, VON STOCKENSTROM, STADE-
NER, GYLLENSWARD, LarssoN, HoLMBACK, JErPssoN, HanstN, RUNDQVIST.

Efter gemensam beredning med chefen for justitiedepartementet anméler che-
fen for finansdepartementet, statsridet Hamrin, ett inom departementet utar-
betat forslag till lag om betalning pd grund av vissa obligationer samt anfor:

»Atskilliga har i riket utfardade obligationer innehalla bestimmelse darom,
att obligationen inléses och kupongrintan erligges i guld eller guldmynt. Un-
der normala tider, d4 riksbanken vid anfordran inléser av banken utfirdade
sedlar med guld efter deras lydelse, saknar denna bestimmelse aktuellt in-
tresse. Sedan emellertid numera riksbanken frin och med den 28 september
1931 tillsvidare fritagits fran skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld, har
bestimmelsen blivit foéremal f6r uppmirksamhet. D#arvid hava skilda upp-
fattningar om bestimmelsens innebord férsports. Medan fran obligationsinne-
havares sida gjorts gillande att bestimmelsen medfér ritt till betalning efter
guldvirde, har & andra sidan hivdats att syftet med tillaggen ’i guld’ eller ’i
guldmynt’ endast vore att bringa i erinran, att landets myntsystem vore fotat
pa guld, och att bestimmelsen salunda icke medférde skyldighet for obligations-
utgivare att betala annorledes dn 1 gillande betalningsmedel.

I en till mig stilld skrivelse av den 21 januari 1932 hava férste deputeraden
1 riksgildskontoret f. d. professorn G. Kobb, Stockholms stad, Sveriges allmin-
na hypoteksbank, Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa och Stockholms
Intecknings Garanti Aktiebolag hemstillt om lagstiftning, varigenom forkla-
rades att en betalningsforpliktelse, som 1 obligationer eller dartill hérande ku-
ponger angivits 1 kronor i guld eller 1 kronor 1 guldmynt eller med anvindande
av liknande uttryck, skulle anses uppfylld genom betalning av angivet kron-
belopp 1 sddant mynt, som vid forfallotiden ar 1 Sverige lagligen gillande be-
talningsmedel.

Sedan bruket av sedlar inférdes i vart land, har det under olika perioder fére-
kommit, att sedlarna icke kunnat inlésas och att de f&ljaktligen nedgitt 1 virde
i forhallande till ’klingande mynt’. Forsta géngen riksbankens sedlar blevo
oinlgsliga var ar 1745, Genom en ytterligare tkad sedelutgivning sjonk deras
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tioner
med guld-
klausul.

Inledning.

Historisk
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mynt-
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varde till halften, och sedan viirdet 1 omkring tjugu ar statt p4 denna niva, gjor-
des 'de genom 1777 ars myntrealisation ater inlésbara till halva nominella vir-
det.

Sedan riksgildskontoret Ar 1789 inrittats, borjade ocksd detta verk att, for-
utom obligationer, dven utgiva sedlar. Redan i bérjan av 1790-talet uppstod
emellertid en kursdifferens mellan riksgildskontorets och riksbankens sedlar.
De forra uttringde si smaningom banksedlarna ur rérelsen, och d3 riksgilds-
sedlarna utgivos 1 stor mingd, sjonk deras virde s smaningom till tva tredje-
delar av nominella virdet. Riksbankssedlarna behollo diremot alltjamt sitt
virde, s& att alltsd en riksdaler banko motsvarade en riksdaler specie. Ar
1803 foretogs en andra myntrealisation, enligt vilken riksgildssedlarna skulle
ersittas med banksedlar enligt det viirde de d& faktiskt hade, d. v. s. for 3 riks-
daler riksgilds erh6ll man 2 riksdaler banko eller specie. Ar 1810 nédgades
banken dnyo upphéra med att inlésa utelspande sedlar. Sedelinlésningen &ter-
upptogs den 1 oktober 1834, varvid riksbankssedlarna inléstes med tre attonde-
lar och riksgildssedlarna med en fjirdedel av det nominella virdet.

Bruket av skiftande myntslag — riksdaler specie, riksdaler banko och riks-
daler riksgilds — vallade atskillig oligenhet. Genom férordningen den 3
februari 1855 bestamdes, att rikneenheten skulle utgéra riksdaler riksmynt om
100 6re och i viarde motsvara 1 riksdaler riksgilds, */; riksdaler banko och ?/,
riksdaler silver eller riksdaler silverspecie. En riksdaler banko blev silunda en
riksdaler riksmynt med tilligg av 50 &re.

Sedan vid 1869 ars riksdag forslag vickts om inférande av ett nytt mynt-
system och om 6vergang fran silver- till guldmyntfot, inférdes genom lagarna
den 30 maj 1873 om rikets mynt och om 6vergangen till det nya myntsystemet
vart nu gillande myntsystem. Vid omrikning fran gammalt till nytt mynt
skulle en riksdaler riksmynt anses motsvara en krona.

Frin 1834 4rs myntrealisation och intill tiden fér viarldskrigets utbrott har
riksbanken kunnat fullgéra sin inldsningsskyldighet. Med anledning av de
osedvanligt stora gulduttag, som férekommo under de utrikespolitiskt oroliga
dagarna 1 slutet av juli och bérjan av augusti 1914, beslutade riksbanksfull-
miktige att frdn och med den 3 augusti, 1 likhet med flertalet europeiska sedel-
banker, tillsvidare instilla inlosningen av riksbankens sedlar. Inldsningen
aterupptogs den 5 februari 1916 men instilldes &nyo under tiden 18 mars 1920
—31 mars 1924. Numera har riksbankens inlésningsskyldighet 4nyo upphivts
fran och med den 28 september 1931.

Under tiden fran och med den 25 november 1914 till och med den 31 mars
1924 forelag forbud for utforsel av guldmynt och guld i tackor. Genom kun-
gorelse sistnimnda dag meddelades forbud f6r annan #n riksbanken att infora
oarbetat guld och guldmynt. Detta forbud upphivdes den 28 mars 1930. Har-
efter har genom kungorelse den 27 september 1931 &nyo meddelats forbud for
utforsel av guldmynt och oarbetat guld frdn och med den 28 september 1931.

De nuvarande bestimmelserna om riksbankens sedelutgivningsriatt och skyl-
dighet att inlésa sedlarna med guld och om sedlarnas egenskap av lagligt be-
talningsmedel Aterfinnas i tredje stycket av § 72 regeringsformen. I sin ur-
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sprungliga lydelse innehsll paragrafen 1 denna del endast foreskrift dirom,
att riksens stinder allena #gde ritt att genom banken utgiva sedlar, som mé
erkinnas for mynt i riket. Nagot sirskilt stadgande om inlosningsskyldighet
forekom daremot icke.

Vid 1834—35 ars riksdag vicktes friga om ett saddant tilligg till § 72
regeringsformen, att riksbankens sedlar skulle erkdnnas sdsom mynt 1 riket,
allenast si linge de efter sin lydelse av banken inlostes med silver. Pafsljande
riksdag beslutade stinderna i enlighet hirmed, men beslutet blev icke av Kungl.
Maj:t stadfist. Fragan vicktes anyo vid 1847—48 ars riksdag, och det fore-
slagna tilligget blev vid 1850—51 &rs riksdag antaget. Till § 72 fogades
i anledning hirav en ny mening av f6ljande lydelse: "Dessa sedlar skola vid an-
fordran efter deras lydelse av banken med silver inlésas” I samband med
den nuvarande myntordningens inférande ar 1873 vidtogs i sistndmnda stadgande
den andringen, att sedlarna skulle vid anfordran ’efter deras lydelse med silver
eller guld av banken inlgsas. Ar 1897 uteslots stadgandet om silverinlgsen.

I proposition den 12 augusti 1914 framlade Kungl. Maj:t férslag till sddan
andring av § 72 regeringsformen, att riksbanken under vissa forutsattningar
skulle kunna befrias fran plikten att inlésa sina sedlar. Sedan forslaget 1 ve-
derborlig ordning antagits av riksdagen, erhsll § 72 regeringsformen ar 1915
sin nuvarande lydelse. I samband dirmed blev riksbanken genom férordningen
den 11 maj 1915 formellt fritagen fran inlésningsskyldigheten.

En inom departementet verkstilld utredning har givit vid handen, att guld- = Fore-
klausuler forekomma i stor utstrickning i svenska obligationer. For nérva- ];Z%s;ffgu;?_
rande torde finnas utelépande sidana obligationer till ett sammanlagt belopp ler i svenska
av dver 953 miljoner kronor. Av detta belopp beriknas omkring 60 miljoner QUL
kronor eller nagot ddrutsver falla pa obligationer, som befinna sig 1 utlandet.
Vissa obligationer med guldklausul dro utstillda i sdvil svenskt som utlindskt
mynt, namligen till ett belopp av omkring 228 miljoner kronor. Av de 1 ut-
landet befintliga obligationerna torde det stora flertalet vara utfardade i flera
myntslag. Jag hinvisar till en tabell dver obligationer med guldklausul, vil-
ken torde fa fogas sédsom bilaga B till detta protokoll.

De i svenska obligationer férekommande guldklausulerna hava 1 allminhet
endera av foljande lydelser: kronor 1 guld, kronor i guldmynt eller kronor i guld
enligt lagen om rikets mynt av den 30 maj 1873. Understundom anvindas pa
skilda stillen i samma obligation olika uttryckssitt. Ofta patriffas guld-
klausul allenast pa ett eller ett par stillen i obligationen, medan 1 ovrigt endast
beteckningen kronor utan tilligg anvéndes. Det forekommer #ven, att guld-
klausul icke &terfinnes i obligationen men vil & kupongen, liksom ocksd att
obligationen upptager men kupongen saknar sidan klausul. Salunda angives
t. ex. i obligationer tillhrande Allminna Hypotekskassans for Sveriges Stiider
lan av ar 1888 obligationens belopp i sjalva texten i kronor i guld enligt lagen
om rikets mynt av den 30 maj 1873, medan beloppet 1 rubriken och & obliga-
tionens baksida endast angives i kronor utan guldklausul. Kupongen saknar
guldklausul. Obligationerna till samma kassas lin av &r 1902, vilka innchalla
saviil svensk som tysk text, angiva i texten lanebeloppet pi foljande satt:



6 Kungl. Maj:ts proposition nr 264,

)

— - — kronor eller — — — riksmark, i guld, enligt lagen om rikets mynt
den 30 maj 1873". I rubriken samt 4 baksidan och & kupongen angivas kron-
och markbeloppen utan guldklausul. Betriffande de av Konungariket Sveri-
ges Stadshypotekskassa upptagna lanen giller i regel, att obligationstexten an-
vander uttrycket kronor i guldmynt, men att kupongerna sakna guldklausul. I
de till Stockholms Intecknings Garanti Aktiebolags lan av ar 1891 hérande
obligationerna upptager den svenska texten beloppet i kronor i guld enligt la-
gen om rikets mynt av den 30 maj 1873, medan i den tyska texten anvindes ut-
trycket "Mark Deutsche Reichswihrung’ utan nagot tilligg. I obligationerna
till samma bolags lan av aren 1889, 1892, 1894 och 1898 angives beloppet en-
dast i kronor enligt lagen om rikets mynt den 80 maj 1873, medan kupongerna
upptaga klausulen kronor i guld. Obligationerna till samma bolags i kronor
och tyska mark upptagna 1an av aren 1885, 1886 och 1887 angiva obligationens
belopp 1 kronor i guld med tilligg, att obligationen efter innehavarens val ocksa
ar betalbar hos vissa banker i Tyskland med visst belopp i mark utan att
guldklausul dirvid férekommer; motsvarande giller i fraga om kupongerna.
Stockholms stads lan innehdlla i allminhet guldklausul i obligationerna (i
guld, in Gold, en or) men sakna dylik klausul i kupongerna. I obligationerna
till Gavle stads lan av ar 1905 talas i rubriken om kronor i guld, i texten
om kronor i guldmynt och & baksidan endast om kronor. I obligationerna till
Boras stads lan av 4r 1892 anviindes i rubriken uttrycket kronor i guldmynt,
medan 1 texten samt 4 baksidan och & kupongerna endast talas om kronor.

Framstill- 1 den av mig inledningsvis omnimnda framstillningen om lagstiftning an-

lzg’;ét?%.”moizng géende betalning pi grund av obligationer med guldklausuler hava nirmare

i amnet. . utvecklats skilen for den uppfattningen, att dessa klausuler i de svenska obli-
gationerna vore allenast en tom formel. I huvudsak anfores foljande:

Bruket av guldklausuler hir i landet hirrorde fran tiden nirmast efter ikraft-
traidandet av lagen den 30 maj 1873 om rikets mynt, genom vilken lag den dit-
tills gillande silvermyntfoten upphivdes och ersattes med guldmyntfot. Det
vore naturligt, att man onskat giva uttryck &t denna betydelsefulla forindring,
vilken at landets penningviisen skinkte en helt annan stadga #n féraut. Ut-
trycken kronor i guld eller liknande avsige med andra ord att giva en nirmare
bestimning av det myntslag, vard obligationerna gillde. Hirpa tydde sirskilt
formuleringen kronor i guld enligt lagen om rikets mynt den 30 maj 1873.
Ett dylikt nirmare angivande av myntslaget méaste hava framstitt sisom an-
geliget f6r dem, som nyligen rort sig med tvenne olika inom landet férekom-
mande myntvirden, riksdaler riksmynt och riksdaler banko. Beteckningen
kronor i guld eller kronor i guldmynt f6r det nya myntet lage nira till hands,
da det uttryckte en motsittning till den intill &r 1873 gillande myntenheten,
riksdaler i silver, och vore for 6vrigt ur rent spraklig synpunkt en naturlig pa-
rallell till de p& sin tid anvinda beteckningarna daler silvermynt och daler
kopparmynt.

Att avsikten med berdrda uttryck endast varit den silunda angivna framginge
bland annat dirav, att samma uttryck anviants i aktiebrev. D4 i aktiens be-
grepp lage, att densamma icke utgjorde bevis om fordran utan endast vore en
andel 1 foretaget, vore det tydligt, att tilligget guldmynt icke kunde haft na-
gon sjilvstindig innebord.

Att detsamma vore forhéllandet, da liknande uttryck anvindes i obligationer,
framginge av atskilliga omstindigheter. Sarskilt belysande vore ett fall av
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dubbelmyntade obligationer, nimligen Stockholms Intecknings Garanti Aktie-
bolags lan av ar 1891. De till detta 1&n hérande obligationerna hade jamnlo-
pande svensk och tysk text. I den svenska texten anvindes uttrycket kronor
i guld enligt lagen om rikets mynt av den 30 maj 1873 och i den tyska texten
uttrycket Mark Deutsche Reichswihrung utan nagot som helst tilligg, som
skulle innebiara en i Tyskland eljest ofta forekommande guldklausul i ordets
egentliga betydelse med dess sirskilda verkningar. Hiar hade man salunda 1
brist pa teknisk term anviint orden i guld for att uttrycka alldeles detsamma,
som 1 tysk terminologi forstodes med Deutsche Reichswihrung. Tydligen vore
i bada fallen fraga endast om en definition, ett ndrmare angivande av mynt-
slaget, i ena fallet antalet kronor, 1 andra fallet mark.

Dessa motiv for begagnande av uttrycken kronor i guld och liknande hade na-
turligen férsvagats ju mer tiden led och det nya myntet icke langre var nagon
nyhet. I ménga fall hade man ocksd snart frangatt uttryckens anvindande. Men
; andra fall hade desamma bibehallits; dels hade de ju vunnit viss hivd och dels
hade man vid nya obligationsemissioner utan vidare avskrivit dldre obligations-
texter. Att de emellertid betraktats som i grunden ovisentliga framginge bland
annat dirav, att samme obligationsutgivare i olika emissioner anvént dn det
ena, dn det andra av dessa uttryck och dérjamte 1 vissa lan endast begagnat
uttrycket kronor utan tilligg, ehuru intet skil kunde tinkas hava forelegat for
denna olikhet. Lanen hade i allo av savil lantagare som langivare betraktats
sasom likvirdiga. Betecknande vore dven, att uttrycket kronor i guld i vissa
fall endast forekomme i obligationerna men ej i kupongerna och i vissa vil 1
kupongerna men e] 1 obligationerna.

Direst uttrycket kronor i guld verkligen, vare sig av obligationsutgivare el-
ler av laneformedlare eller av den obligationsképande allminheten, tillagts né-
gon betydelse utover angivandet av myntslaget, borde detta givetvis hava fram-
triatt under den tid — i slutet av och omedelbart efter virldskriget — da Sve-
riges riksbank varit befriad fran skyldigheten att inlgsa sina sedlar 1 guld och
da den svenska kronans varde tidvis varit visentligt nedsatt. S& skedde emel-
lertid icke. Exempelvis Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa hade under
denna tid utgivit obligationer till avsevirda belopp, alla i kronor i guldmynt,
och fran samma skede forskreve sig atskilliga av Stockholms stads lan, utstall-
da i kronor i guld. Nagon som helst tanke pa att lantagarna skulle erhalla
likviden for dessa obligationer — som vad Stockholms stads lan betraffade
emitterades genom affirsbankerna — i guld eller efter nigot slags guldkurs
hade icke forekommit. Sarskilt i dessa fall vore det uppenbarligen orimligt att
gora gillande, att uttrycken kronor i guld och kronor i guldmynt innebure skyl-
dighet att betala efter guldvirde, d& ju detta skulle betyda, att léntagarna, vilka
mottagit likvid i papperskronor, skulle anses hava forbundit sig att verkstilla
amortering och rintebetalning i ett virde, som vid obligationernas utgivande
varit visentligt hogre an den mottagna likviden. Sage man till kursnoterin-
garna & obligationsmarknaden under den tid kronan varit deprecierad, funne
man, att ndgon skillnad icke ridde mellan sadana obligationer, som angive sitt
belopp i guld, och sidana, som talade endast om kronor utan dylikt tilligg.
Ej heller hade det forekommit, att obligationsinnehavare sokt att med stod av
nimnda uttryck kriva likvid for kuponger och utlottade obligationer 1 annat
och mera in palydande belopp 1 det lagligen gillande betalningsmedlet, d. v. s.
papperskronor.

Betraktade man foérhallandena efter krigstiden och under de allra senaste
fren, si vore att anteckna, att exempelvis Konungariket Sveriges Stadshypo-
tekskassas 4.5 % lan av ar 1927, vilket vore forsett med uttrycket kronor 1
guldinynt, och samma institutions 4.5 % lan av ir 1930, vilket angave beloppet
blott i kronor, virderats alldeles lika; det hade till och med ofta forekominit,
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att & det senare lanet kursen varit hogre in & det forra linet. Allminheten
hade sdlunda icke tillmitt uttrycket kronor i guldmynt nigon virdeskande
betydelse.

Péapekas kunde, att tillgingliga uppslagsbscker rorande svenska, obligations-
lan icke innehélle ndgra uppgifter rérande forekomsten i obligationerna av till-
ligget 1 guld.

De nu anférda omstindigheterna torde giva avgorande stod for att obliga-
tionsutgivarna aldrig avsett och obligationsképarna aldrig antagit, att tilliggen
1 guld eller 1 guldmynt skulle ga nidgon sjdlvstindig innebsrd. Det torde sti
utom tvivel, att det icke nigonsin vid transaktioner med obligationer av ifra-
gavarande slag mellan obligationsutgivare och obligationsképare varit en over-
vigd forutsitining, att obligationerna i sin text skulle innehalla uttrycket kro-
nor i guld, och att dirmed skulle avses nigot mera #n blott ett angivande av
myntslaget kronor eller det i landet giallande lagliga betalningsmedlet. Det borde
vara klart, att innehavarna av dylika obligationer icke hade ritt att kriva be-
talning annorledes dn i lagligt betalningsmedel, och att de &ven under tid, da
riksbanken vore befriad fran skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld, vore
skyldiga att mottaga likvid i sedlar efter palydande belopp. Hirom radde, sdsom
forut antytts, icke heller nagon som helst villridighet under den tidigare period,
di sedelinlosningsskyldigheten varit suspenderad.

Emellertid hade nu, efter upphivandet av guldmyntfoten i Sverige frin och
med den 28 september 1931, det pastaendet framforts, att uttrycket kronor 1 guld
och liknande uttryck vore guldklausuler, som fér obligationsgildendrerna inne-
bure skyldighet att betala efter guldvirde, och innehavare av obligationer, 1 vil-
ka dylika uttryck férekomme, hade i ett stort antal fall krivt att erhalla betal-
ning i guld eller efter dess virde. I ett fall hade vederborande obligationsinne-
havare forklarat sig vilja fora saken till ritteging och formilt sig komma att
uttaga stimning med yrkande om likvid efter guldvirde.

Sammanlagda beloppet av innu utelopande utav svenska stider, Konunga-
riket Sveriges Stadshypotekskassa och Stockholms Intecknings Garanti Aktie-
bolag utfirdade obligationer, i vilka uttrycken kronor i guld och liknande fére-
komme, sverstege 837 miljoner. Det vore utan vidare klart, att en forpliktelse
for obligationsutgivarna att betala efter guldvirde skulle i betinklig grad rub-
ba deras ekonomi. Enbart fér de nyss angivna obligationsutgivarna skulle
skuldsumman vid en depreciering av svenska kronan med 28 procent stiga med
icke mindre in omkring 335 miljoner kronor.

Ifraga om Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa skulle en hojning av
skuldsumman med omkring 190,000,000 kronor bliva foljden, vilket, endr kas-
sans lintagare vore ansvariga for dess forbindelser, skulle medféra en motsva-
rande héjning av lantagarnas forpliktelser och dirigenom odesdigra forluster
for dem samt sannolikt svaréverskadliga omvilvningar pa fastighetsmarkna-
den. D4 ménga lantagare vore i den ekonomiska stillning, att de svarligen
skulle kunna bira dylika forluster, kunde i sista hand den garanti, som staten
ph visst sitt iklitt sig for kassan, komma att tagas i ansprak.

Aven betriffande 6vriga obligationsutgivare komme sikerligen statens med-
verkan att pakallas for tickande av de forluster, som skulle komma att uppsta
genom inlésen efter guldkurs. Krav i sadan riktning torde f& anses vil grun-
dade, d& obligationsutgivarna vid emitterandet av sina 1an helt naturligt utgatt
fran ett fasthdllande vid den grund, vari vart myntsystem forankrats. An star-
kare skulle givetvis motiveringen for ett sidant krav bliva, déirest ett aterupp-
tagande av guldinlésningen ej lingre skulle géras till riktpunkt fér valutapoli-
ken samt alldeles sirskilt for det fall, att man skrede till en nedsittning av kro-
nans guldvirde.

Slutligen borde framhallas, att inlésen efter guldvirde skulle f6r svenska
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obligationsinnehavare medfsra en alldeles oberittigad vinst, enir ju sedlarnas
kopkraft inom landet icke minskats.

Det vore alldeles uppenbart, att de nu utvecklade f6ljderna av en domstols-
dom, som innebure forpliktelse f6r obligationsgildenirerna att betala efter guld-
virde, skulle vara si 6desdigra, att ett ingripande fran statsmakternas sida
bleve nidvandigt.

Emellertid vore det tydligt, att redan en rittegdng i forevarande fraga skulle
skapa en period av osikerhet, vilken, strickande sig 6ver den tid av 3 till 4 &r,
som mélets prévning 1 instanserna komme att taga, skulle fér obligationsutgi-
varna innebiira vador av allvarligaste art. Det vore uppenbart, att det for
exempelvis Konungariket Sveriges Stadshypotekskassas verksamhet skulle ver-
ka 1 hog grad menligt att under en lingre tidsperiod hava svivande en ritts-
friga, vars losning skulle hava den vittgdende innebord, som ovan limnade
framstillning angdve. Erinras kunde om ansvarigheten lantagarna emellan
for kassans skulder samt om den hamning i kassans fortsatta verksamhet, som
sikerligen bleve foljden, direst lanesskande stilldes infér mojligheten av att
genom ett prejudikat, som ginge kassan emot, aliggas forpliktelser langt utéver
det sokta lanets belopp.

Olagenheterna av det intridande osikerhetstillstindet komme @ven att drab-
ba obligationsképarna. Det vore sannolikt, att obligationsmarknaden skulle
under riattegingens lopp rona inflytande av forhoppningarna om den extra
vinst, som skulle intrida vid ett bifall 1ill kiromalet, och ett vitt falt 6ppnas
for illojala spekulationer. Bleve sedermera den slutliga domen ogillande, kom-
me forlust att drabba de képare, som betalat ett pa guldférhoppningarna grun-
dat 6verpris.

Med hinsyn till det nu anférda vore det av synnerlig vikt att man icke lite
med vidtagandet av atgirder i saken anstd i avvaktan pa utfallet av en ratte-
gang. En utveckling sidan som den ovan 1 korthet antydda syntes under alla
fsrhallanden bora forebyggas.

Bemirkas finge, att 1 atskilliga linder, dar verkliga guldklausuler, innebi-
rande forpliktelse att betala efter guldvirde, férekommit, statsmakterna vid
skilda tillfallen for langre eller kortare tid satt dessa klausuler ur kraft.

Av vad ovan anforts syntes framgé, att en lagstiftning vore oundgéngligen
pakallad, varigenom férklarades, att en betalningsférpliktelse, som i obligatio-
ner eller dirtill hérande kuponger angivits 1 kronor 1 guld, kronor i guldmynt
eller med anvindande av annat liknande uttryck, skulle anses uppfylld genom
betalning av angivet kronbelopp i sidant mynt, som vid forfallotiden vore i
Sverige lagligen giillande betalningsmedel. Darigenom skulle endast bliva
fastslaget, alt en betalningsférpliktelse, som tidigare ej ens ifragasatts skola
foreligga, icke heller forefunnes. En dylik forklaring fran statsmakternas sida
1 berorda hiinseende syntes vara en naturlig konsekvens av sedelinlésningsskyl-
dighetens upphivande.

I utlandet har frigan om guldklausulernas betydelse varit foremal for be-
handling 1 litteraturen och 1 &tskilliga fall dragits under domstolarnas prévaing.
1 ett flertal liinder hava hithérande spirsmal reglerats genom sarskild lagstift-
uing.

I allminhet har frigan, huruvida en guldklausul bir tillmitas reell betydelse
eller icke, betraktats som en ren tolkningsfriga, 1 det att man framhallit, att
klausulen allt efter omstindigheterna iir att anse antingen sisom en tom formel
eller ock sdsom en effektiv forpliktelse att betala vare sig i guldmynt (guld-
myntklausul) eller 1 guld eller sedlar till belopp motsvarande guldviirdet (guld-
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virdeklausul) . En guldmyntklausul har framfér allt betydelse, dd guldmynt och
deprecierade sedlar samtidigt férekomma i den allminna rorelsen. Enligt en
teori antager guldmyntklausulen, om guldmynt ej kunna anskaffas, karaktiren
av guldvirdeklausul. Enligt en annan uppfattning, som kommit till nttryck,
bland annat 1 tyska domstolsutslag, foreligger force majeure, som medfor ritt
for gildendren att betala 1 sedlar efter deras nominella virde.

I den proposition, som ligger till grund f6r en ar 1923 1 Norge utfirdad lag
’om pengeforpliktelser lydende pé betaling 1 gull’ framhélles, att férekom-
mande guldklausuler av den allminna riattsuppfattningen dir i landet icke till-
lagts ndgon sirskild betydelse och att man foljaktligen icke utan vidare kan be-
trakta forekomsten av en guldklausul som uttryck fér ett dtagande att betala 1
guld. Har emellertid en gildenir 'retsgyldig’ gjort ett sadant dtagande, dger
han enligt nimnda lag, om fordringsigaren vigrar att mottaga likvid 1 sedlar
efter dessas nominella virde, ritt att kriva anstdnd med betalningen un-
der den tid Norges bank #4r fritagen frin skyldighet att inlésa sina sed-
lar efter deras lydelse. Har borgendren en ging vigrat att mottaga betalning 1
sedlar, m3 han direfter icke péfordra sidan betalning annat #n efter tre ména-
ders uppsiigning. Under anstindstiden har gildeniren att erligga rianta efter
4 % om aret. Endast staten, Norges bank och av staten garanterade banker
samt kommuner m& pd forhand avsiga sig ritten till anstdnd. I det ursprung-
liga lagforslaget avsigs att for framtiden helt forbjuda varje guldklausul. Be-
stimmelsen hiirom uteslots emellertid pa framstillning av norska bankférenin-
gen, och lagen utstricktes 1 stillet att gilla iven guldklausuler, som tillkom-
it efter lagens ikrafttridande.

I Danmark saknas sirskilda bestimmelser om guldklausuler. I cirkulir av
den 15 februari 1932 har emellertid finansdepartementet meddelat, att kupon-
ger till statsobligationer, som #ro forsedda med guldklausul, komma att in-
losas efter guldviarde under forutsiattning att obligationerna fore den 15
februari 1932 och allt sedan dess utan avbrott varit forvarade utanfér Dan-
marks grinser. Att sd ar forhallandet skall styrkas genom en pi tro och he-
der avgiven forklaring, s. k. affidavit. Denna skall vara utfirdad av bank eller
av obligationsinnehavaren sjilv, i vilket sistnimnda fall férklaringen dock
skall vara legaliserad av offentlig myndighet. Med obligationer, férvarade 1 ut-
landet, likstallas i Danmark deponerade obligationer, som tillhéra i utlandet
fast bosatta personer eller dar hemmahérande institutioner. Xuponger tillho-
rande andra obligationer an de nu nimnda komma diremot att inlsas 1 sedlar
efter nominella virdet.

I Finland forekomma ej sirskilda bestammelser om guldklausuler.

I Tyskland tillmitas guldklausuler 1 och for sig rittslig verkan. Genom en
férordning av den 28 september 1914 hava emellertid fére den 31 juli 1914
gjorda utfistelser att betala i guld tillsvidare frankints giltighet.

I Frankrike hava guldklausuler i allmiinhet ansetts ogiltiga. Undantag
hiarifran har endast gjorts ifrdga om internationella betalningsforpliktelser.
Denna rattsuppfattning har numera kommit till uttryck 1 den nya myntlagen
av den 25 juni 1928, som vid bestimmande av den nya francens relation till
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guldet tillika angiver, att den 1 lagen givna definitionen icke skall dga tillamp-
ning vid fullgérande av internationella betalningsforpliktelser, som tidigare
rittsgiltigt ingatts 1 guldfrancs.

I Italien diremot tillerkinnes guldklausulerna i princip giltighet. Emellertid
mé enligt ett dekret av den 28 februari 1916 avtal, som gir ut pa effektiv
betalning 1 guld, tillsvidare fullgéras i annat lagligt betalningsmedel efter
den officiella kursen & betalningsdagen. Borgenaren dger dock pafordra, att
betalningen skall erliggas i det avtalade betalningsmedlet men i s& fall tidi-
gast 6 ménader efter fredsslutet, en frist som ar 1921 forlangts tillsvidare.
Under uppskovstiden har gildendren att erligga 4 % rinta. Vidare har
genom dekret den 7 mars och den 18 april 1920 férordnats, att vissa fére-
tag skulle vara berdttigade att betala sina i guld utfirdade obligationer
efter viss kurs, betydligt ligre #n den effektiva. Utlindska obligationsinne-
havare skulle dock dga pafordra uppskov med betalningen, tills dekreten upp-
hivts, och darvid tillgodonjuta viss rinta & tidigare till betalning forfallna
belopp. Dessa dekret upphiavdes a4r 1928. Sedan liran sistnimnda &r stabili-
serats vid ett ligre viarde och guldinlésen &ter upptagits i full utstrickning,
hava domstolarna ansett tidigare guldklausuler medféra riatt till betalning
allenast av fordringens nominella belopp i nya guldlire.

I Ungern tillerkinnes guldklausulerna likaledes principiellt giltighet. Skul-
der 1 guld eller guldvirde fa dock gildas i sedlar efter gillande kurs. Genom
en forordning av den 10 februari 1923 har féreskrivits, att om dessa regler med
hénsyn till forindringar i det ekonomiska liget och férskjutningar i penning-
virdet samt i betraktande av gildensrens formogenhetsforhéllanden och for-
virvsmijligheter icke skulle motsvara ritt och billighet, domstolen p& yrkande
av gildeniren mé vidtaga skilig jimkning i skuldbeloppet. Tillika berstti-
gades domstolen att medgiva anstdnd med skuldens betalning. Dessa bestim-
melser hava 1 viss man dndrats genom senare lagstiftning. For skulder till
utlandet hava sirskilda bestimmelser utfardats.

I engelska obligationer forekomma ej guldklausuler. Dylika klausuler aro
daremot synnerligen vanliga i Nordamerikas Firenta Stater ("dollar gold coin
of the U. S. of the present standard of weight and fineness’).

Slutligen mé i detta sammanhang framhallas, att den fasta mellanfolkliga
domstolen i Haag genom tvenne under ar 1929 meddelade utslag i mal an-
giaende internationella betalningsforpliktelser — ndamligen 1 friga om statslan,
som av Serbien och Brasilien upptagits i gamla guldfrancs — forklarat guld-
klausulen bindande samt alagt dessa stater att fullgéra betalningen antingen i
sadana francs eller ock 1 annat & betalningsorten gillande betalningsmedel till
motsvarande virde.

Vid uppliggande av obligationsladn, som aro avsedda for den internationella
marknaden, férckommer i stor utstrickning, att 1 obligationerna skuldsumman
angives savil 1 inhemskt mynt som i en eller flera utlindska valutor, varvid
tillika utliindska inlgsningsstillen anvisas. S& har skett dven hir i landet. DA
nu i samband med guldmyntfotens suspendering den svenska kronans virde i
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forhallande till fraimmande guldvalutor avseviart sjunkit, har frigan blivit ak-
tuell, huruvida 4dven svenska obligationsinnehavare bora #iga ratt att fordra
betalning 1 utlindskt mynt.

Flermyntade obligationer hava utfirdats av svenska staten, vissa stider,
bland dem Stockholm och Goteborg, Sveriges allminna hypoteksbank, Ko-
nungariket Sveriges Stadshypotekskassa och dess foregingare Allmidnna Hy-
potekskassan for Sveriges Stader, Stockholms Intecknings Garanti Aktiebolag
och vissa andra inteckningsbolag samt vissa jirnvigsbolag.

Samtliga flermyntade obligationer hava utfardats fore virldskriget. De
lyda, forutom & svenskt mynt, huvudsakligen & ett eller flera av f6ljande mynt-
slag, ndmligen tyska mark (gamla), francs (gamla franska eller belgiska
francs eller schweizerfrancs), floriner och pund sterling. Vissa av obligatio-
nerna aro férsedda med guldklausuler, som i regel hinféra sig ej blott till det
svenska utan aven till det utlindska myntet. Obligationerna #ro 1 allminhet
avfattade silunda, att 1 sivil sjilva obligationen som kupongen utsatts, for-
utom kronbeloppet, ett bestimt belopp i frimmande myntslag, exempelvis pi
foljande satt: ’360 kronor — 500 francs =— 19 pund 16 shilling = 404 mark’.
For vart och ett av de olika myntslagen pligar angivas sirskild betalningsort.
Undantagsvis utsiges uttryckligen, att valritten mellan de olika valutorna
tillkommer obligationsinnehavaren.

De uteléspande obligationernas sammanlagda virde uppgér till 6ver 965 mil-
joner kronor, darav 230 miljoner placerade 1 utlandet. Jag hinvisar till hir-
over upprattad tabell, vilken torde fa fogas sisom bilaga C till detta protokoll.
Av sirskilt intresse 1 detta sammanhang #ro obligationer, som lyda & valutor,
vilka std hégre an den svenska kronan, nimligen schweizerfrancs, floriner och
numera pund. A samtliga dessa myntslag eller & nigot av de bada forstnimn-
aa lyda obligationer & omkring 210 miljoner kronor, dirav 56 miljoner place-
rade 1 utlandet. A pund sterling men ej & schweizerfrancs eller floriner lyda
abligationer 4 omkring 411 miljoner kronor, dirav 124 miljoner kronor place-
rade 1 utlandet. Obligationer med guldklausul, vilka lyda & gamla franska
eller belgiska francs, torde genomgdende vara utstillda #ven i schweizerfrancs,
floriner eller pund sterling. Obligationer, som lyda 4 gamla tyska mark i guld
men ej & ndgon av sistnimnda tre valutor, finnas till ett virde av omkring
57 miljoner kronor, dirav 3 miljoner placerade i utlandet. Dessutom finnas
vissa 1 gamla tyska mark utfirdade obligationer, som #ro forsedda med guld-
klausul endast vid det svenska myntet. Sistnimnda obligationers virde upp-
gar till omkring 14 miljoner kronor, dirav 2 miljoner placerade i utlandet.

I syfte att vinna skydd mot ansprik pd betalning i utlindskt mynt fran
svenska obligationsinnehavares sida hemstillde 1 skrivelse den 26 november
1931 riksgildskontoret, Stockholms stad, Sveriges allminna hypoteksbank,
Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa och Stockholms Intecknings Ga-
ranti Aktiebolag om exportforbud & flermyntade obligationer och kuponger.

I denna skrivelse framholls det bekymmersamma lige, vari utstillare av
flermyntade obligationer, som utfirdats fore virldskriget, kommit, sedan riks-
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banken tills vidare fritagits frin skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld,
samt anfordes 1 huvudsak féljande:

De svarigheter, som vid tidigare suspendering av guldinlésningsskyldighe-
ten foérekommit, hade icke blivit satta pd sin spets. Vil hade inlésen av &
utlindsk ort betalbara svenska obligationer och rintekuponger #iven tidigare
forekommit till betungande kurser, men det hade dirvid 1 regel varit friga om
obligationer till forhallandevis mindre belopp, som innehafts av wutlindska
medborgare, vilka 1 sina respektive hemland uppburit likvid. Svenska obliga-
tionsinnehavare, 1 vilkas 4go befunnit sig storsta delen av obligationer av detta
slag, hade s& gott som undantagslost varit till freds med den likvid 1 svensk va-
luta, som & svensk betalningsort statt till forfogande, och alltsd visat sig lojala
mot sitt lands obligationsutgivare. Under foregaende kris hade sisom villkor
for utbetalning 1 fraimmande hogre valuta uppstillts kravet pa en p& heder och
samvete avgiven forklaring (affidavit), att vederborande obligation befunnit
sig 1 utlandet foére intridandet av disagio & den svenska kronan. De, som ej
kunde forete affidavit, forvigrades inlésning i1 det frimmande myntslaget.
Endast 1 enstaka undantagsfall hade férsék frin svensk sida forekommit att
till de svenska obligationsgildenirernas skada profitera pad den svenska kro-
nans avvikelse fran den normala vixelkursen. I intet kint fall hade sidant
forsck fullfoljts genom anstillandet av ratteging. Anledningen dirtill tor-
de hava varit att soka dels dari, att vederbsrande haft klart for sig, att en
sddan aktion skulle hava fordémts av en enhillig allmin opinion, dels daruti,
za,‘c‘c1 den svenska kronans disagio betraktats sisom en snart Gvergdende fore-
teelse.

I Danmark och Finland hade ddremot forhallandena gestaltat sig annor-
lunda, och man hade dir sett sig nodsakad att skrida till lagstiftningsatgirder
med syfte att skydda utgivare av i sivil egen som utlindsk valuta utstillda
obligationer fran nackdelar och férluster, vilka eljest skolat uppkomma sé-
som en foljd av statsmakternas beslut att befria vederbsrande centralbanker
fran skyldigheten att inlésa sina sedlar 1 guld.

For svenska obligationsutgivare hade, sisom anforts, icke tidigare uppstatt s&-
dana svarigheter, som foranlett pakallande av atgirder fran statsmakternas
sida liknande dem, vilka foretagits i vira nimnda grannlinder. Numera hade
emellertid tydliga ansatser till dylika svarigheter framtritt, och det vore up-
penbart att om den svenska valutan fortfore att vara deprecierad, situationen
for obligationsutgivarna i hiar ifrdgavarande avseende maste bliva en helt an-
nan an tidigare.

Visserligen vore avsikten att, liksom vid den firra krisen, tillimpa affidavit-
system, saledes att for verkstallande av betalning 1 utlindsk valuta kriva en
forklaring att vederbsrande obligationer respektive kuponger befunnit sig i ut-
landsk ago fore guldinlosningsskyldighetens upphiavande. Men grundad an-
ledning forefunnes att befara, att denna atgird ensam icke gave obligationsut-
givarna erforderligt skydd. Allt sedan inflationsperioden efter virldskriget
hade ju av utlindska lantagare & varldsmarknaden emitterats ett mycket stort
antal obligationer, lydande & ett flertal valutor och betalbara i skilda linder.
Diirigenom och pa grund av att obligationshandeln éverhuvudtaget betydligt
utbretts och internationaliserats, hade man i hela virlden — och icke minst 1
Sverige, som ju tidvis varit en god marknad fér obligationsemissioner av skilda
slag — fatt ogonen 6ppnade for de mojligheter till fortjinster, som obligationer
i flera myntslag erbjode. Ett ytterst omfattande arbitrage i sadana obligatio-
ner hade utvecklats, som ombesirjde, att inga vinstchanser limnades outnytt-
jade. Svenska innehavare av utlindska obligationer hade fitt blicken inriktad
p4 att vid inlgsen begagna de fordelaktigaste betalningsorterna; och steget vore
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da icke langt till att behandla innehavet av #ven det egna landets forkrigs-
obligationer efter samma grundsatser. Opinionen finge vil — allmint sett —
alltjaimt anses vara beredd att fordéma forsok att utnyttja landets irdkade lige
111l att forskaffa sig opariknade fortjinster pa egna landsmins bekostnad; men
kinslan av det illojala dari bleve litt avtrubbad darigenom, att man betraktade
sina svenska obligationer 1 direkt sammanhang med sina utlindska flermyntade
obligationer. Enligt vad erfarits hade man ocksi numera 1 vida kretsar for
avsikt att soka begagna de mojligheter 111l extra fértjinster pd svenska obliga-
tioner, som kronans depreciering i férhallande till de kvarvarande guldvalutor-
na 6ppnat. Och det kunde med visshet antagas, att man darvid icke komme
att 1ata sig hindras enbart genom ett affidavitsystem. Det hade diarfér ansetts
oundgiingligt att hemstilla om stéd och skydd frin statsmakternas sida.

En dylik hemstillan torde ock finnas fullt befogad ur mera allminna syn-
punkter. Sa linge riksbankens sedlar icke inlostes med guld, méaste sjilva
grundférutsittningen fo6r inlosning 1 frimmande guldvaluta av siddana obliga-
tioner och kuponger, som befunne sig 1 Sverige, anses bortfallen. Det syntes
icke kunna rida tvivel darom, att denna uppfattning agde stéd ej blott 1 sak-
forhillandena utan &ven 1 en upplyst allmin opinion 1 vart land samt att dir-
f6r ett fran det allminnas sida upprest hinder mot férverkligandet av oberit-
tigade vinstplaner i detta avseende komme att uppbiras av det allménna ritts-
medvetandet. Ett dylikt hinder skulle tydligen icke kunna hava nigon menlig
inverkan pa vart lands kredit i utlandet. Ej heller kunde dirigenom obliga-
tionsutgivarnas kredit 1 hemlandet tinkas komma att bliva lidande; snarare
kunde vil goras gillande, att de forluster, som en ohindrad allm#in inlésning 1
utlindsk guldvaluta kunde férorsaka vissa obligationsgildenirer, 1 lingden kun-
de tankas bliva till skada for deras kredit. For obligationsutgivarna skulle
nimligen nédviandigheten att anskaffa utlandsvalutor till tickande av de utgif-
ter for rintor och amortering, som eljest borde fullgéras i kronor, medféra en
merutgift, som redan vid nuvarande depreciering av valutan vore hogst bety-
dande.

Betraktades saken ur obligationsinnehavarens synpunkt méaste det erinras om
att de ifragavarande svenska obligationerna vore till sin art skilda fran de obli-
gationer, som ett flertal utlindska lantagare under tiden efter kriget utgivit,
diar en skuldférskrivning i flera olika myntslag — ofta kombinerad med en
guldviardeklausul — skett just med tanke pa att sikra obligationsinnehavaren
mot féljderna av fériandringar i penningviirdet och dir detta moment ingatt som
en nodvindig férutsattning for lanets tillkomst. De nu ifrigavarande svenska
lanen forskreve sig fran tiden fore kriget, dd man icke riknade med att svang-
ningar i valutakurserna av nagon betydenhet kunde intriffa, och d& synpunkter,
liknande de nyss berdrda, alltsi icke kunde ha kommit i betraktande vid lanens
uppliggande.

D3 forevarande svenska obligationer gjordes betalbara #ven 1 frimmande
myntslag & vissa utrikes orter, skedde detta endast for att, ur synpunkten av
obligationsinnehavarens bekviamlighet, méjliggora for honom att bekomma inlos-
ningsbeloppet 1 sitt eget lands valuta utan vare sig vinst eller forlust. Awvstk-
ten kunde ingalunda hava varit att tillférsikra den svenska obligationsinnehava-
ren ritt att 1 den oférutsedda handelsen av den svenska valutans depreciering
erhalla betalning i nigot av obligationens ¢vriga myntslag. Det vore 1 detta
sammanhang att mirka, att den overvigande delen av det svenska innehavet av
ifrdgavarande obligationer forskreve sig fran krigstiden och tiden nirmast
darefter, da kursforhillandena méjliggjorde forvirv fran de krigférande lén-
derna av dessa obligationer pa fordelaktiga villkor. Det hade férvisso varit det
genom kursférhallandena billiga priset jimte obligationernas hetalbarhet i sven-
ska kronor, som allena varit avgérande for forvirvet. Att man icke latit sig



Kungl. Maj:ts proposition nr 26, 15

bestimmas av eller ens haft uppmirksamheten fist p& maojligheten till betalning
1 olika frimmande myntslag torde bast framgd just av det ovan bersérda forhal-
landet, att man icke sokte utnyttja det tillfalle, som valutaliget under &ren nir-
mast efter kriget gav till fortjinst genom inlésen i utlandet. Det maste alltsd
hévdas, att ett avskiirande av den svenska obligationsinnehavarens mgjlighet att
1 utlandet lata inkassera obligationer och kuponger till svenska lan icke inne-
bure, att man &samkade honom en férlust eller tvingade honom till uppoffring
av en fordel, varmed han riknat. Det innebure endast, att man icke tillate ho-
nom att utnyttja den ekonomiska situation, vari landet rdkat, till att pa bekost-
nad av och till skada fér det egna landets institutioner férskaffa sig en full-
komligt opariknad extra fortjanst.

Vidare torde bora framhillas den ogynnsamma inverkan, som ett overflyt-
tande 1 storre utstrickning av likviderna for ifrigavarande obligationer till
utlindska betalningsorter kunde medféra for var valutamarknad.

Diirest de 1 svenska hinder befintliga obligationerna jamte rantekuponger
1 storre utstrickning dverflyttades till de utlindska betalningsorterna och dar
presenterades for inlgsen, skulle detta givetvis oka svarigheterna pa valuta-
marknaden. Den tkade efterfrigan pa vissa utlindska valutor, som komme
att folja, skulle, sirskilt som den bleve koncentrerad till ett fatal forfallo-
dagar, med sikerhet verka oroande och vid kritiska tidpunkter kanske for-
ryckande & den svenska kronans virde. Man kunde icke rikna med att ett
jamviktslige skulle ernds dirigenom, att den anskaffade utlindska valutan till
avsevard del komme att stillas till andra svenska medborgares férfogande och
silunda skulle komma landet {ill omedelbar nytta. Mellan valutans anskaf-
fande av obligationsgildeniren och dess stillande till obligationsborgenirens
disposition &tginge alltid nigra dagar, tillrickliga ait medgiva avsevirda
forskjutningar. Vidare vore det langt ifrn sikert, att de erhallna tillgangar-
na 1 utlindsk valuta skulle komma landet till godo pa &6nskvirt sitt och 1
full utstrickning. Man hade 1 stallet all anledning att befara, att de ut-
landska tillgodohavandena, atminstene till den del de motsvarade pa grund
av utlottningar utfallna kapitalbelopp, komme att placeras i vdrdepapper i
det land, dir de blivit tillgingliga. Man komme alltsd att pa detta siit
bidraga till en kapitalexport, som under nuvarande forhallanden givetvis maste
betraktas som alldeles férkastlig.

Ehuru ett ur alla synpunkter effektivt medel icke torde kunna framskaffas
till forhindrande av en utveckling, som silunda pi goda grunder kunde be-
faras, syntes det likvidl, att en 1 mesta mojliga man tillfredsstillande l16sning
skulle vinnas genom ett forbud mot utforsel frin Sverige av sidana obliga-
tioner och kuponger, som innehélle bestimmelser om betalning i sdvil svenskt
som frimmande myntslag.

De svarigheter, som, enligt vad ovan anforts, kunde komma att féreligga
for ett effektivt genomforande av affidavitsystemet, och det motstind mot
detta system, som kunde befaras bliva rest, skulle sikerligen komma att upp-
hora, direst sisom motivering fior fordran pd affidavits kunde anfoéras att
férbud giillde mot utforsel fran Sverige av hithérande obligationer och ku-
ponger, samt att denna fordran silunda vore avsedd att medféra kontroll pa
den lojala efterfoljden av detta exportforbud.

Da en avseviird del av ifrigavarande obligationer innehaves av svenska for-
sikringsbolag, inkom styrelsen for Svenska Livforsikringsbolags Direktors-
férening den 2 december 1931 med yttrande 1 anledning av ifragavarande av
riksgiildskontoret med flera ingivna framstillning.

I yttrandet anfordes 1 huvudsak féljande:

Yitrande av
Svenska
Livforsdk-
ringsbolags
Darektors-
forening.
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Vad betraffade frigan om bolagens formella ratt att kriva likvid fér ut-
lottade obligationer och férfallna kupongrintor 1 vilken som helst av de valu-
tor, 1 vilka obligation vore utstilld, hade utlitande inhimtats fran professorn
1 civilratt vid Stockholms hogskola Karl Benckert. Direktorsféreningens med-
%gmmar bitridde enhilligt den sakkunniges uppfattning, att sidan ratt fore-
age.

Vid detta foérhallande ansige sig livfsrsikringsbolagens ledare icke kunna
— med hinsyn bland annat till de skadestdndskrav, som av bolagens férsik-
ringstagare tilliventyrs skulle kunna resas mot bolagens styrelser, for den
hiandelse dessa icke tillsige att utbetalningen skedde 1 den fér 6gonblicket mest
formanliga valutan — utan stéd av lagstiftning avstd fran att begagna sig
av sin ifrigavarande ratt.

Givetvis skulle de svenska livfsrsikringsbolagens medverkan utan vidare
kunna pariknas for undanréjande av den oligenhet 1 valutahiinseende, som
uppkomme dirigenom att utlottade obligationer och forfallna kuponger pre-
senterades vid utlindskt inlésningsstille, fér s& vitt nimligen obligationsut-
givarna forklarade sig beredda att hiar i1 landet verkstilla inlssning efter gil-
lande dagskurs & vederborande utlindska valuta. Direktérsféreningen kunde
alltsd icke dela de farhigor betraffande inverkan pi den svenska valutan,
varidt givits uttryek.

Om emellertid ett anvindande av ovan bersrda ratt fran obligationsinneha-
vares sida icke desto mindre prévades under rddande valutakris bliva till skada
fér det allminna, borde enligt direktsrsféreningens uppfattning erforderliga
lagstiftningsatgirder vidtagas snarast mojligt. D3 féreningen férmodade, att
Kungl. Maj:t for nista ars riksdag komme att si tidigt som mojligt fram-
lagga forslag till dylik lagstiftning, hade féreningen beslutat att hemstilla
hos de till féreningen anslutna bolagen att i avvaktan pi sidan lagstiftning
tills vidare avstad fran att utnyttja sin ratt till likvid 1 mervirdig valuta.

Utlatande 1 det av professor Benckert avgivna utlatandet dberopas till en bérjan en av
av professor professorn H. Ussing 1 Képenhamn pa offentligt uppdrag &r 1926 verkstilld
K. Benckert. . . . . o . ipt

utredning angdende vissa sporsméal vid en nedsittning av den danska kronans
guldviarde. I &beropade delar anfor Ussing huvudsakligen féljande:

Riattsverkan av en dubbelmyntad obligation berodde uppenbarligen i forsta
hand pa en tolkning av obligationen. Presumtionen talade emellertid for att
innehavaren av obligationen hade ratt att sjilv vilja, 1 vilket myntslag han én-
skade betalning; dock kunde han p& betalningsorten 1 ett visst land endast ford-
ra betalning 1 detta lands mynt. Denna uppfattning torde hava vunnit allmint
erkdnnande under de sista aren. Faktiskt hade man dock exempel pa att
gildendrer, sarskilt vissa stater, hade undandragit sig uppfyllandet av dem
avilande skyldigheter. De hade exempelvis vigrat att betala i ett virdefullt
frammande mynt till andra &n medborgare 1 nimnda land eller ock for utbetal-
ning uppstallt det villkor, att obligationen hade férviirvats av en medborgare
1 vederborande land fore varldskriget. Men dylika atgirder finge ses under
synvinkeln, att 'néd bryter lag’.

I detta sammanhang redogér Ussing for vissa atgirder, som 1 detta hinseen-
de tidigare vidtagits 1 Danmark och Finland. I Danmark stadgades den 25
oktober 1923 temporirt forbud mot utférsel av vissa flermyntade kreditfor-
eningsobligationer och till sidana obligationer hérande kuponger och talonger.
(Enligt numera utfirdade bestimmelser till skydd fér den danska valutan &r
dven utforseln av andra virdepapper underkastad sirskilda begrinsningar.)
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Genom en finsk lag av den 27 maj 1921 forordnades, att fore den 1 Januari
1915 utfardade obligationer och till dem hérande rintekuponger skulle, d& de
lode savil & finskt som utlindskt mynt, direst innehavaren vore utldnning,
inlésas enligt obligationsinnehavarens val antingen i finskt eller i det i obli-
gationen nimnda lands mynt, varest obligationen vid utgingen av ar 1914 var
placerad. Om innehavare av obligationen vore eller efter ar 1914 varit finsk
medborgare, vore den, som foretedde obligationen eller rantekupongen, skyldig
emottaga betalning i finskt mynt.
I anslutning till denna redogérelse fortsatter Ussing huvudsakligen:

Genom exportférbudet i Danmark hade man faktiskt tills vidare frantagit
de danska obligationsinnehavarna riatten att fordra betalning 1 6verensstim-
melse med obligationens innehall. Regeln vore icke litt att férsvara. Ménga
torde dberopa den billighetssynpunkt, att de flesta danska obligationsinneha-
vare vid kopet icke lagt vikt vid annat @n obligationernas belopp i danska kro-
nor. Men bortsett fran att dock helt visst flers forvirvat obligationerna, se-
dan oro uppstatt 1 valutaforhallandena, och darfor kunde hava férvirvat dem
just for att sikra sig diremot, kunde billighetshdnsyn icke juridiskt f& bliva
avgorande, da det vore friga om vissa av de viktigaste oms#attningspapper,
som funnes. Vid offentliga obligationer méste man stringt fasthilla, att gal-
dendren vore forpliktad 1 ¢verensstimmelse med deras lydelse. Diarfér kunde
man e] heller férsvara en allmin regel, att danska obligationsinnehavare endast
hade ritt till kronbeloppet, med att detta f5ljde av "forutsittningarna’ vid obli-
gationernas utstillande. Det vore att rubba pa en av de viktigaste regler an-
géende omsittningspapper att taga hinsyn till forutsittningar, som icke fatt
uttryck 1 papperet sjilvt.

Da man utstdllt obligationer for att ska avsittningsmojligheterna och dér-
vid skaffa alla serierna en hogre kurs, finge man taga foéljderna av sin brist
pa forutseende. Det hade med andra ord forutsatts, att obligationsinnehavar-
na skulle kunna avsitta obligationerna i utlandet och fi en fordel diarav —
man hade blott icke tinkt sig, att den bleve s& stor som den senare visat sig
bliva. Att en del av obligationsinnehavarna skulle f& en vinst, som de icke
riknat med, di de kopte obligationerna, kunde icke leda till annat resultat.

Regeln kunde bittre férsvaras som en rent tillfallig atgird, namligen fran
den férutsattningen att kronan skulle snart ater stiga. Med detta betraktelse-
sitt Gverensstimde det ock, att regeln hade formen av ett utforselforbud, som
vore till tiden begrinsat.

I Finland hade man valt en radikalare vig sisom av 1921 ars lagstiftning
framginge.

For egen del har Benckert anfért i huvudsak féljande:

Betraffande sddana for omsittning avsedda papper som obligationer vore
det en ledande grundsats, att varje forvirvare skulle kunna lita pa att han
erholle den ritt, som framginge av sjilva papperet. Den ifragasatta begriins-
ningen av obligationsinnehavares valritt mellan forskrivna valutor hade emel-
lertid intet stod 1 obligationens lydelse. Vid &verlitelse utgjorde det vi-
dare — om man bortsige fran att ny innehavare av lopande forbindelse genom
ett godtrosforviirv kunde erhalla béiftre riatt an sin foretridare en allmint
antagen grundsats, att forvirvare erhille samma rilt som overlitare. Vid
overlatelse mellan olika linder skulle emellertid den ifragavarande begriinsnin-
gen 1 innehavares ritt att vilja valuta ofta kunna medféra, att ny innehavare
ingalunda finge samma riitt som sin foregangare.

Den synpunkt, som med det starkaste skenct av berittigande kunde anféras

Bihang till riksdagens protokoll 1932. 1 saml. 221 haft. (Nr 264.) 2




Meddelande
av export-
Jorbud.

Departe-
ments-
chefen.

18 Kungl. Maj:ts proposition nr 264,

till stod for en begrinsning av obligationsinnehavarens ritt att vilja mellan
de forskrivna valutorna syntes vara, att utfistelsen i dubbelvaluta atmin-
stone narmast avsige endast, att varje innehavare tillhérande négot av de
lander, 1 vilkas valuta obligationen forskrivits, skulle dga sidkerhet att er-
halla full betalning i sin egen valuta, daremot icke att han, exempelvis vid en
forsamring savil av hans egen som lantagarens valuta, skulle vara sikerstilld
genom en ritt att kriva betalning dven i ett tredje lands valuta. En konse-
kvens hirav skulle vara, att #ven utlindsk obligationsinnehavares valratt vo-
re begrinsad atminstone si till vida, att han kunde kriva betalning endast med
forskrivet belopp 1 sitt eget lands valuta eller i svensk valuta. Aven om man
bortsage darifrén, att det icke vore klart, att syftet med forskrivningen i dub-
belvaluta finge antagas vara s& begrinsat, som nu forutsatts, méste pa huvud-
sakligen de av Ussing anférda grunder dven denna uppfattning betecknas sa-
som ohéllbar,

Med anledning av den i drendet gjorda framstillningen foérordnade Kungl.
Maj:t genom kungorelse den 14 december 1931 (nr 405), att det fran och med
den 15 december 1931 tillsvidare till och med den 31 mars 1932 skulle vara
forbjudet att till utrikes ort utfora obligationer, som utfirdats av svenska sta-
ten, svensk kommun, svensk hypoteksinrittning eller svenskt aktiebolag och
som lyda, forutom & svenska kronor, jamvil & hollindska floriner eller, darest
obligationerna vore betalbara i Schweiz, & francs, dvensom till sidana obligatio-
ner horande rantekuponger och talonger.

Genom kungérelse den 24 mars 1932 (nr 60) har forbudet utstrickts att
gilla till och med den 30 juni 1932.

Vad till en bérjan betriffar de i svenska obligationer férekommande guld-
Flausulerna torde bora forutskickas, att enligt svensk ratt hinder icke ldrer
méta att genom sirskild utfistelse bereda en borgendr effektivt skydd mot
den depreciering av riksbankens sedlar, som kan bliva en £51jd av riksbankens
fritagande fran skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld. Huruvida en
betalningsutfistelse har denna innebord blir en tolkningsfriga, som torde fa
avgéras enligt allminna rittsgrundsatser.

I forenamnda av atskilliga obligationsutgivare avlitna skrivelse den 21 ja-
nuari 1932 hava enligt min mening starka skal anforts till stéd for den upp-
fattningen, att klausulerna kronor i guld, kronor i guldmynt och liknande
icke betraktats sisom en garantiutfistelse av nyss angivna slag vare sig av
obligationsutgivarna eller av den obligationskdpande allmanheten utan fast-
mera intagits for att framhiva vart myntsystems anknytning till guldet och
sedermera bibehallits vid uppliggande av nya lan, utan att i klausulerna inlagts
ndgon sirskild betydelse. Harpa hiantyder till en borjan det vixlande satt,
varpd dessa klausuler, enligt vad jag forut visat, kommit till anvdndning 1
atskilliga obligationstyper. I samma riktning pekar den omstandigheten, att
guldklausulerna bibehallits oférandrade i de lén, som upplagts — bland annat
av Stockholms stad — pa den tid under varldskriget, da riksbanken icke inloste
sina sedlar. Vidare mé& framhallas att de till grund foér lanens upptagande
liggande kontrakten mellan obligationsutgivarna och de emitterande bankerna
— i den mén dessa kontrakt varit f6r mig tillgingliga — icke visat sig inne-
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halla ndgon bestimmelse om betalning i guld eller guldmynt. Ej heller har i
de framstillningar om ritt att upptaga l&n, som frin kommunernas sida gjorts
hos Kungl. Maj:t, forekommit begiran att f& utfirda obligationerna i guld eller
guldmynt. Hartill kommer slutligen att obligationsmarknaden vid sin virde-
sittning icke tagit nigon som helst hinsyn till forekomsten eller franvaron
av dessa klausuler vare sig under normala tider eller di guldinlésningsskyl-
digheten varit upphivd och sedlarna till f6ljd diarav deprecierats.

Av den redogérelse, som 1 det féregiende limnats, framgar, att de obliga-
tioner, varom hir ir friga, representera mycket betydande belopp. Direst at
dessa klausuler tillerkindes betydelsen av verkliga utfastelser att erligga be-
talning efter guldvirde, skulle dirav kunna folja allvarliga rubbningar i vart
ckonomiska liv. Redan den omstindigheten, att rittegdngar angiende guld-
klausulernas innebérd anhingiggjordes, skulle vara dgnad att vicka oro pa
penningmarknaden och kunna féranleda icke blott ett osunt spekulerande 1
guldobligationer utan édven ett minskat fortroende for de institutioner, som ut-
firdat dylika foérbindelser.

Med hinsyn till vad salunda anférts synes det mig angeliget, att en lagstift-
ning kommer till stind, varigenom fastslas, att obligation, som fére den 28
september 1931, d& sedelinlésningsskyldigheten senast suspenderades, hir i ri-
ket utfiardats 1 svenskt mynt, ma, andi att den lyder & guld eller guldmynt, av
gildeniren inlgsas 1 riksbankens sedlar. Till fragan om guldklausuler i fler-
myntade obligationer torde jag strax f& aterkomma.

Jag overgdr hirefter till frigan om betalning i utlindskt mynt pa grund
av flermyntade obligationer.

Anledningen till att svenska obligationer utfardats jimvil i utlindskt mynt
toide hava varit, att man onskat gora lanen mera begirliga pa den internatio-
nella marknaden genom att bereda utlindska innehavare tillfille att, dar de
ej onskade uppbira betalning i svenskt mynt, lyfta utfallande belopp i ut-
lindsk valuta. Att man diremot icke asyftat att bereda svenska innehavare
skydd mot en depreciering av den svenska kronan, torde framgéd redan dirav,
att samtliga nu ifrdgavarande obligationer utfardats & tid, da fragan om guld-
myntfotens frantridande hiir i landet saknade varje aktualitet och lagstiftnin-
gen e) ens riknade med mojligheten av att riksbanken skulle kunna upphora
med sedelinldsningen.

Ehuru sélunda den valratt mellan olika valutor, som enligt vad i det fore-
gaende anforts i allminhet anses tillkomma obligationsinnehavaren, efter all
sannolikhet betingats allenast av hinsyn till den obligationsképande allmin-
heten 1 utlandet, har emellertid en begriinsning av valritten till att gilla endast
for utlaindska obligationsinnehavare icke kommit till uttryck i obligationerna.

Direst obligationsutgivarna skulle nodgas att i stérre utstrickning verk-
stilla betalning 1 utlindsk valuta dven till svenska obligationsinnehavare,
skulle for obligationsutgivarna uppsta betinkliga forluster, vilka, direkt eller
indirekt, komme att kiinnbart bersra det allminna. A andra sidan skulle de sven-
ska obligationsinnehavarna genom att uppbira betalning i utlindskt mynt géra
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vinster, vilka de sikerligen endast i rena undantagsfall tagit i berdkning vid
obligationernas forvirvande. D3 det under den rddande svéra krisen #r sir-
skilt angelaget, att varje atgird, som &r dgnad att medféra rubbningar i vart
ekonomiska liv, undvikes, synes skiligen kunna fordras, att de svenska obliga-
tionsinnehavarna, dven i den man de ma vara formellt berdttigade att krava
betalning i utlandsk valuta, &tnéjas med betalning i svenskt mynt. Att en
sddan uppfattning bér kunna vinna forstielse aven fran deras sida, som darav
nirmast beroras, framgéar av det yttrande, som avgivits 1 irendet fran de sven-
ska livférsikringsbolagens sida, vilka torde innehava ett mycket betydande
antal av har ifrdgavarande obligationer.

Vad nu anforts om flermyntade obligationer torde bora gilla, dven om guld-
klausul utsatts vid den utlindska valutan. Har det svenska myntet betecknats
sasom kronor i guld, torde, i varje fall i férhillande till svensk borgenér, sam-
mb synpunkter bora anliggas, som tala for att en sddan guldklausul frankan-
nes betydelse vid obligationer, som utfirdats enbart i svenskt mynt. Den om-
stindigheten, att skuldsumman angivits dven i utlindskt mynt, torde néamli-
gen vid bedémande av guldkroneklausulens innebord icke hava tillmitts nagon
betydelse p& den svenska marknaden.

De hinsyn, som pakalla ett statligt ingripande pd forevarande omrade, hava
1 viss utstrickning redan tillgodosetts genom det exportforbud & vissa obliga-
tioner, som Kungl. Maj:t utfardat. D& emellertid nu fragan om lagstiftning
angdende obligationer med guldklausul blivit aktuell, synes jimvil spérsmalet
angdende skyldighet att p4 grund av flermyntade obligationer erligga betal-
ning i utlindskt mynt béra upptagas till legislativ behandling och svensk bor-
geniir darvid bora forklaras pliktig att &tngjas med betalning, som om obliga-
tionen vore utstalld allenast i svenskt mynt.

Av praktiska skil torde denna grundsats béra nagot modifieras. Avgoran-
de for riatten att fordra betalning i utlindskt mynt torde bora vara, huruvida
obligationen en viss bestamd dag befunnit sig 1 utlindsk dgo. Denna dag torde
béra bestimmas 1 fraga om obligationer, som #ro underkastade exportférbudet,
till dagen fér detta forbuds utfirdande eller den 14 december 1931 samt 1
fréga om 6vriga obligationer till nigon dag kort fore framliggande av lag-
forslag 1 dmnet, forslagsvis den 1 maj detta 4r. Befann obligationen sig ndmn-
da dag i utlindsk #go, bor ny innehavare kunna fordra betalning i utlindskt
mynt, dven om han &r svensk. Var den diremot ifrdgavarande dag i svensk
igo, bor en senare igare, Andd att han #r utlinning, dtndjas med betalning 1
svenskt mynt. Med utlindsk dgare torde i utlandet bosatt svensk &dgare bdra
likstillas.

Samma regler, som uppstillas 1 friga om sjilva obligationerna, béra uppen-
barligen gilla dven betriffande kupongerna.

D4 de 1 lagférslaget upptagna bestimmelserna ytterst hava sin grund i guld-
inlésningsskyldighetens upphivande, torde lagen béra erhdlla giltighet alle-
nast under den tid, d& riksbanken ar befriad frin skyldigheten att inlésa sina
sedlar med guld.»
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Departementschefen upplaser hirefter forslag till lag om betalning pd grund
av vissa obligationer av den lydelse, bilaga A till detta protokell utvisar, samt
hemstiller, att lagradets yttrande over forslaget matte for det i § 87 regerings-
formen omformilda #ndamal inhimtas genom utdrag av protokollet.

Denns av statsradets ovriga ledamdter bitridda hemstillan

bifaller Hans Maj:t Konungen.
Ur protokollet:

Olga Gjorloff.
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Bilaga A.

Forslag
till
Lag

om betalning pi grund av vissa obligationer.
Hérigenom férordnas som foljer:

Hiar 1 riket fore den 28 september 1931 i svenskt mynt utfirdad obligation
ma, dndé att den lyder & guld eller guldmynt, av gildeniren inlésas i riks-
bankens sedlar.

Lyder obligation, som nu nimnts, jamvil & utlindskt mynt, ma likvil betal-
ning ej fordras annorledes &n i riksbankens sedlar efter det & obligationen i
svenskt mynt utsatta beloppet, sivida icke obligationen den 1 maj 1932 eller i
friga om obligation, som den 14 december 1931 underkastades exportférbud,
sistnimnda dag tillhérde utlindsk eller i utlandet bosatt svensk borgenir.

Vad nu sagts om obligation skall 4ga motsvarande tillimpning & kupong, som
hor till obligationen,

Denna lag trider i kraft genast efter utfirdandet och giller under den tid, da
riksbanken &@r fritagen frin skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld.
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Bilaga B.

Den 1 februari 1932 utelopande obligationer med guldklausul.

(Samtliga siffror approximativa.)

i Sveriges Stadshypotekskassa . . .
i Stockholms Intecknings Garanti AB.

1 Ovriga inteckningsbolag

Stockholms stad

Goteborgs stad

Ovriga stader . . . . . . . . . ..

Landsting

Jarnvigsbolag

Industriforetag

Summa kronor

Obligationer
Obligationer i slvil Dérav i
i svenskt | svenskt som Summa utlandet
mynt utlindskt befintliga!
i mynt
l Kronor Kronor Kronor Kronor
| . !
|
.| 454,938,000 | 17,640,400 | 472,578,4007 1,800,000 |
11,322,800 | 56,527,200 | 67,850,000 15,700,000 |
16,332,000 | 3,119,900 | 19,451,900 —s i
128,000,000 | 107,571,620 | 285,671,620 40,950,000
|
18,925,000 | 383,514,114 | 47,439,114 2,340,000 |
23,669,000 8,723,200 | 32,392,200 -
\‘ 3,500,000 = 3,500,000 |
| 58,700,000 | 1,300,000 | 60,000,000 —s 4
15,000,000 | = 15,000,000 -3 |
725,386,800 | 228,396,434 | 933,783,234 60,790,000“\

' Av de i utlandet befintliga obligationerna torde det stora flertalet vara utfirdade
i sivil svenskt som utlindskt mynt.
® Hiri ingd vissa av Allménna Hypotekskassan fér Sveripes Stider upptagna lan,

for vilka Stadshypotekskassan overtagit betalningsansvaret.
3 Uppgifter hirom saknas, men beloppen torde icke vara avsevirda.

4 Jfr dock not 3.
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Bilaga C.

Den 1 februari 1932 utelopande flermyntade obligationer.

(Samtliga siffror approximativa.)

Sveriges allminna hypoteksbank

Sveriges Stadshypotekskassa
Stockholms Intecknings Garanti AB.

Ovriga inteckningsbolag

Stockholms stad

Giteborgs stad

Ovriga stider

Jarnvigsbolag

Summa kronor

Obligationer | Obligationer | Dérav i
utan guld- | med guld- Summa utlandet
klansul klansul befintliga
Kronor Kronor Kronor Kronor
480,000,000 = 480,000,000 | 143,100,000
125,000,000 — 125,000,000 | 14,300,000
120,000,000 | 17,640,400 | 137,640,400 14,200,000
= 56,527,200 | 56,527,200 | 15,700,000
= 3,119,900 | 3,119,900 —
— 107,571,620 | 107,571,620 | 40,950,000
— 33,514,114 | 33,514,114 2,340,000 l
— 8,723,200 8,723,200 -
12,000,000 | 1,300,000 | 13,300,000 —
787,000,000 | 228,396,434 | 965,396,434 230,590,000

! Hiri ingd vissa av Allménna Hypotekskassan fér Sveriges Stider upptagna lan,
for vilka Stadshypotekskassan Gvertagit betalningsansvaret.
? Angiende obligationernas fordelning pé olika myntslag, se redogérelsen & sid. 12.
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Utdrag av protokollet, hdllet i Kungl. Maj:ts lagrdd den 19 maj
1932,

Niarvarande:

justitierdden CHRISTIANSSON,
EbprLsTam,
STENBECK,

regeringsradet AFZELIUS.

Enligt lagradet tillhandakommet utdrag av protokollet &ver finansirenden,
hallet infér Hans Maj:t Konungen 1 statsridet den 29 april 1932, hade Kungl.
Maj:t forordnat, att lagridets yttrande skulle for det 1 § 87 regeringsformen
omformilda findamélet inhimtas 6ver upprittat forslag till lag om betalning
pé grund av vissa obligationer.

Forslaget, som finnes bilagt detta protokoll, hade infor lagridet foredragits
av revisionssekreteraren F. J. Chr. Sterzel.

Lagrddet yttrade:

Sedan riksbanken den 28 september 1931 tillsvidare fritagits fran skyldig-
heten att inlésa sina sedlar med guld och guldmyntfoten hir i landet silunda
suspenderats, har kronans virde visentligt nedgitt 1 férhallande till sdvil guld-
virdet som atskilliga fraimmande valutor. Under sidana omstandigheter skulle
en obegrinsad skyldighet att inlosa de i forevarande lagforslag avsedda obliga-
tioner efter guldvirde eller i frimmande valuta medfora stora férluster for
obligationsutgivarna, med dirav foljande fara for svira rubbningar i landets
allminna ekonomiska férhallanden. Starka skil synas darfor tala for att det
tages under dvervigande, 1 vilken utstrickning en lagstiftning kan genomféras,
varigenom betriffande sidana obligationer faststilles att betalning mé ige
rum i riksbankens sedlar efter det & dem utsatta beloppet.

Visserligen torde, s&som i remissprotokollet framhallits, en utfistelse att er-
ligga betalning 1 guld icke kunna i och for sig frankinnas giltighet. Av in-
tresse 1 detta hiinseende #ro — forutom bestimmelsen 1 § 4 av lagen den 1 mars
1830 angéende myntbestimningen — jimvial vissa uttalanden under férarbe-
tena till lagstiftningen om guldmyntfotens inférande 1 riket. Men fragan,
huruvida med en betalningshestimmelse $verhuvud avsetts en sidan utfistelse
d. v. s. en verklig guldklausul, &ir en tolkningsfréga, vars besvarande kan ut-
falla olika 1 olika fall. Vad angar uttrycken kronor i guld, kronor i guldmynt
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eller kronor 1 guld enligt lagen om rikets mynt den 30 maj 1873 och liknande,
som i betydande omfattning anvints 1 har utfirdade obligationer, torde frigan,
om med dessa uttryck under tiden nirmast efter guldmyntfotens inférande av-
sags en utfistelse av betalning i1 klingande mynt eller endast en erinran om
landets overgang till guldmyntfot och siledes endast en nirmare bestimning
av det & obligationerna angivna myntslaget, icke kunna med sikerhet besvaras
utan en ingiende undersékning sivil av dessa uttrycks tillkomst som #ven av
deras forhéllande till de utfiastelser om betalning i silver, som férekommo under
artiondena nirmast fore silvermyntfotens overgivande. Men fransett den be-
tydelse nimnda uttryck ma pa rent historiska grunder antagas ursprung-
ligen hava #gt, torde den stabilitet i landets myntvisen, som foljde med guld-
myntfotens inférande, sedermera hava medfért, att den allminna uppfattnin-
gen icke lingre tillade dem nigon sirskild innebord. Och i1 senare utgivna
obligationer hava dylika uttryck uppenbarligen utan vidare upptagits fran
ildre utan att dirmed avsetts annat #in en beteckning av det svenska myntet.
Sasom 1 remissprotokollet framhallits har befintligheten eller obefintligheten
av sadant uttryck icke inverkat p& prisbildningen & obligationsmarkna-
den ens under den tid 1 samband med virldskriget, di sedelinlésnings-
plikten var upphivd och kronans virde nedsatt. Skulle uttryckets férekomst 1
obligationer nu — sedan pd grund av tvingande omstindigheter guldmyntfoten
dter suspenderats — medfora rtiatt for obligationsinnehavarna till betalning
efter guldvirde, skulle foljden bliva for obligationsutgivarna stora férluster
av aven for det allminna kiannbar beskaffenhet och for obligationsinnehavarna
en opariknad vinst. Den foreslagna atgirden — att betriffande obligationer,
som utfirdats fore den 28 september 1931, d& sedelinlésningsplikten suspende-
rades, fastsld, att under den tid sidan suspension foreligger betalning far er-
liggas 1 sedlar och sdledes obligationsinnehavarna lika med andra fordrings-
igare nodgas bara den forlust guldmyntfotens upphivande kan medfora — sy-
nes dirfor ej stridande mot billigheten och féranleder ej ndgon erinran fran lag-
radets sida. Lagforslaget har icke avseende & obligationer, som utfirdas efter
nimnda dag, och synas uttryck, som hiir avses — om verklig guldklausul e;
4syftas — bora for framtiden undvikas. Till frigan, huruvida undantag fran
forslagets ovan angivna regel bor stadgas till f6rmén f6r utlindska obligations-
innehavare, terkommer lagridet hir nedan.

Vad angir de obligationer, som lyda & betalning i sivil svenskt som ut-
lindskt mynt, méste det visserligen antagas, att obligationsinnehavarna kunna
genom obligationernas uppvisande & betalningsstille utom Sverige vilja betal-
ning i visst frimmande mynt. Det oaktat synes det knappast stridande mot
billigheten att under nuvarande férhillanden férvigra inhemska obligations-
innehavare denna valritt. Sasom i #rendet framhallits hava nu ifridgavarande
obligationer, som alla utfardats fore kriget, gjorts betalbara #iven 1 frimmande
myntslag & vissa utrikes orter i syfte att utlindska obligationsinnehavare skulle
erhilla bekvim tillging till inlésningsbeloppet i frimmande valuta. Dir-
emot har det vid obligationernas utfardande ej riknats med sidana forskjut-
ningar i valutakurserna, som blivit en féljd av den i di gillande lagstiftning
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ej forutsedda suspensionen av guldmyntfoten. Och det stora flertalet inhem-
ska obligationsinnehavare torde vid forviarvet icke hava riknat med uttagan-
de av betalning 1 frimmande myntslag. For dem skulle en sidan betalning
— som fran obligationsutgivarnas sida aldrig varit avsedd — medféra, lik-
som forut framhallits 1 friga om betalning i guld, en helt opariknad vinst.
Visserligen hava under senare ar utlindska flermyntade obligationer utbju-
dits p& den svenska marknaden och det ar ej uteslutet, att inhemska forvir-
vare av svenska flermyntade obligationer bérjat rikna med mojligheten att
erhalla betalning i frimmande myntslag. Men denna omstindighet synes icke
dga den betydelsen, att ej de inhemska obligationsinnehavarnas intresse av
saddan betalning bér vika med hiansyn till de stora vador f6r obligationsutgivar-
na, som skulle bliva en f6ljd av att valritten for de forra bibehslles — vador,
som skulle allvarligt beréra dven det allm#nna.

Andra stycket innebir, att hir i riket fore den 28 september 1931 i svenskt
mynt utfirdad obligation m8 — #&ndad att den lyder, férutom & svenskt
mynt, jimvidl 4 utlindskt mynt — betalas i riksbankens sedlar efter det
& obligationen 1 svenskt mynt utsatta beloppet. Fran denna regel stadgas
undantag f6r det fall att obligationen viss dag, 1 forslaget angiven till den
1 maj 1932, eller 1 friga om obligation, som den 14 december 1931 under-
kastades exportforbud, sistnimnda dag tillhérde utlindsk eller i utlandet bo-
satt svensk borgenidr. Uppenbart ar, att det ej kan ifrdgakomma att bersva
utlinning den valritt betriffande myntslag, varmed han vid férvirvet av
obligationen far antagas hava riknat. Och det torde vara skiligt att med
utlinning jamstilla 1 utlandet bosatt svensk borgenir. Avgorande for betal-
ningsritten synes i1 friga om obligationer, som nu iro underkastade export-
forbud, bora — pa sitt foreslagits — vara innehavet den 14 december 1931
d. v. s. dagen f6r utfirdandet av den alltjimt gillande kungédrelsen angiende
férbud mot utforsel fran riket av vissa obligationer m. m. Vad angér den for
ovriga obligationer foreslagna dagen bor den mahinda framflyttas med hin-
syn tagen till tidpunkten for framliggandet av detta forslag.

Ehuru den féreslagna lagtexten icke darutinnan synes fullt tydlig, lirer
det vara avsett att, 1 den omfattning det 1 andra stycket upptagna undantaget
giller, limna 6ppen fragan om tillimpningen av en bestimmelse om betalning
1 guld, vare sig den hinfor sig till det svenska myntet eller till utlindskt
myntslag. Att férevarande lagstiftning icke ma ingripa 1 den betalningsritt,
som kan tillkomma utlindsk innehavare av flermyntad obligation vid betal-
ning & utlindsk betalningsort i utlindskt myntslag pa grund av en vid detta
myntslag fdst guldklausul, i4r uppenbart. Men en bestimmelse om betalning
i guld, avseende betalning i Sverige i svenskt mynt, ir naturligen underkastad
svensk lagstiftning. Och att frénkinna en sddan bestimmelse verkan 1 for-
hallande ej blott till svensk utan #ven till utlindsk borgenir synes lag-
radet knappast mota storre betinkligheter, dd 1 allt fall en utliindsk borge-
nir kommer ait vara bibehéllen vid sin ratt till betalning i utlindskt mynt
och vid sin befogenhet att dberopa i1 avseende & sadant mynt gillande guld-
klausul. Vid nimnda forhallande och di en olikhet i nu ifrigavarande hiin-
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seende mellan svensk och utlindsk borgenir skulle giva anledning till oviss-
het om den senares rattsstillning, anser sig lagridet bora ifrdgasitta en sa-
dan jamkning i den féreslagna lydelsen, att undantagsstadgandet i andra styc-
ket icke kommer att avse tillimpningen av en vid det svenska myntet knuten
bestimmelse om betalning 1 guld.

Vad angar forslagets stdndpunkt att betraffande obligationer lydande alle-
nast & svenskt mynt lita den 1 forsta stycket upptagna bestimmelsen gilla
jamval utlindsk borgenir, anser sig lagradet ej hava anledning till erinran.
De rena kronobligationerna hava e] den internationella karaktir som de fler-
myntade obligationerna. De hava i regel emitterats endast i Sverige. Och
det bor markas, att for det enda &terstdende obligationsldn lydande & kronor
i guld, som emitterats jamval utom Sverige — av vilket for vrigt obligationer
endast till obetydligt belopp finnas i utlandet — #r utsatt betalningsort alle-
nast 1 Sverige. For innehavare av sidana obligationer bor det darfér hava
framstatt sisom uppenbart, att betalningsritten for dessa obligationer ir helt
beroende av svensk lagstiftning, och ehuru betriffande sddana obligationer
betalningsritt 1 utlindskt mynt ej finnes, synes det icke méta betinkligheter
att 1 fraga om dessa likstilla utlindsk och svensk obligationsinnehavare.

Fran de svenska obligationsutgivarnas sida synes det vara avsett, att {61 be-
talning annorledes #n i riksbankens sedlar efter det & obligationen i svenskt
mynt utsatta beloppet skulle i allminhet fordras en forklaring (affidavit) ro-
rande den omstiandighet, som skulle medfora ritt till betalning enligt det 1 andra
stycket upptagna undantagsstadgandet. Nagon bestimmelse hirom har emel-
lertid ] upptagits 1 forslaget. Att en sidan forklaring ej bor tillerkinnas vits-
ord, dir anledning férekommer att betvivla dess trovidrdighet, synes uppen-
bart. A andra sidan torde det knappast kunna befaras, att frdnvaron av en be-
stammelse kommer att foranleda uppstillandet av formella och mot de ut-
lindska obligationsinnehavarna obilliga bevisningskrav. Lagradet har dirfor
ej heller 1 detta hanseende ansett sig bora framstilla erinran.

Enligt forslagets avfattning skall lagen gilla under den tid, da riksban-
ken #r fritagen fran skyldigheten att inlésa sina sedlar med guld. Bestimmel-
sens innebord dr tydligen den, att lagen skall galla, intill dess sidan skyl-
dighet ater intrdder fér riksbanken. Genom en omformulering i denna rikt-
ning utesltes den uppfattningen, att lagen sedermera skulle kunna &ter trida
i tillimpning vid en fornyad suspension av bankens sedelinlésningsplikt.

Ur protokollet:
Ragnar Kihlgren.
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Utdrag av protokollet éver finansirenden, hdllet infor Hans Maj:t
Konungen i statsrédet & Stockholms slott den 20 maj
1932.

Nirvarande:

Statsministern EEMAN, ministern for utrikes #rendena friherre RAMEL, stats-
riden GArDE, HAMRIN, VON STOCKENSTROM, STADENER, GYLLENSWARD, LLARSSON,
HowrumBick, JeprssoN, HangkiN, RuNDQvIST.

Chefen for finansdepartementet, statsradet Hamrin, anmiler, efter gemen-
sam beredning med chefen for justitiedepartementet, lagradets den 19 maj 1932
avgivna utlatande 6ver det den 29 april 1932 till lagradet remitterade forsla-
get till lag om betalning pd grund av vissa obligationer.

Efter redogorelse for utldtandet anfor foredraganden:

»Lagradet har ifragasatt en sidan jamkning i lagforslagets lydelse, att un-
dantagsstadgandet i andra stycket icke komme att avse tillimpningen av en vid
det svenska myntet knuten bestimmelse om betalning i guld. D4 de skil lag-
ridet dirutinnan anfért synas mig overtygande, har jag 1atit jimka den fére-
slagna lagtexten 1 berérda avseende.

Enligt forslaget skall ritten att fordra betalning i utlindskt mynt 1 vissa
fall vara beroende av att obligationen befunnit sig i utlindsk Ago den 1 maj
1932. Denna tidpunkt synes — enligt vad lagridet ifragasatt — bora fram-
flyttas och torde limpligen kunna bestimmas till den 20 maj 1932.

Slutligen torde bestimmelsen roérande den foreslagna lagens giltighetstid
bora, pa satt lagradet ifragasatt, fortydligas darhén, att lagen skall gilla, in-
till dess skyldighet ater intrader for riksbanken att inldsa sina sedlar med guld.»

Foredraganden hemstiller hirefter, att det jimkade forslaget matte, jam-
likt § 87 regeringsformen, genom proposition foreliggas riksdagen ftill an-
tagande.

Med bifall till denna av statsradets Svriga ledaméter bitrad-
da hemstillan forordnar Hans Maj:t Konungen, att till riks-
dagen skall avlatas proposition av den lydelse, bilaga till detta
protokoll utvisar,

Ur prolokollet:

Kurt Biorklund.



