Bankoutskottets utldtande Nr 40. 1

Nr 40.

Ankom till riksdagens kansli den 2 maj 1932 kl. 12 m.

Utldtande, angdende verkstilld granskning av riksbankens styrelse
och forvaltning.

Enligt § 4 1 den fo6r bankoutskottet gillande instruktionen har utskottet att
undersoka och granska riksbankens tillstind och huru densamma styrd och for-
valtad blivit, och b6r utskottet dirvid med synnerlig uppméirksamhet folja de
fullmiktiges &tgirder, som avse metalliska kassans uppritthillande samt
myntutvixlingens fortging och bestand.

Sedan utskottet numera fullgjort detta uppdrag, far utskottet avgiva berit-
telse dver den verkstillda granskningen.

Fér granskningens verkstillande har utskottet tagit del av dels fullmilti-
ges 1 riksbanken allminna och sirskilda protokoll fér tiden fran och med den
10 januari 1931, intill vilken dag ansvarsfrihet beviljats for fullmiktiges 1 pro-
tokollen antecknade beslut och &tgiirder, och till bérjan av innevarande &rs
riksdag, dels vissa av fullmiktiges sirskilda protokoll for tiden direfter, dels
de av vederborande revisorer avgivna berittelserna om verkstilld granskning
av riksbankens savil huvudkontors som samtliga avdelningskontors i orterna
férvaltning under ar 1930, dels ock fullmiktiges med utskottets memonial nr 1
t1ll riksdagen &verlimnade berittelse angiende riksbankens tillstdnd, rérelse
och férvaltning under ar 1931 4dvensom de av styrelserna for riksbankens av-
delningskontor 1 avseende & dessa kontors férvaltning under samma ar limnade
redogérelser.

Hirjimte har utskottet fér ytterligare utredning av vissa fragor dels haft
overliggningar med representanter for fullmiktige. dels ock frin fullmiktige
inforskaffat kompletterande upplysningar i en del hinseenden.

I friga om metalliska kassans stillning, sedelutgivningen, in- och utldnings-
rorelsen ivensom &vrig verksamhet vid riksbankens huvud- och avdelningskon-
tor samt vid Tumba bruk tilliter sig utskottet att f6r en nirmare kiinnedom om
hithérande foérhallanden hinvisa till de utférliga sifferredogérelser, som lim-
nats i de berittelser, vilka avgivits av riksdagens revisorer och fullmiktige i
riksbanken.

Bihang till riksdagens protokoll 1932. 8 saml. 24 hdft. (Nr 40.) 1
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A sin utlanings- och 6vriga rorelse under 4r 1931 har riksbanken erhallit en
vinst av 14,658,815 kronor 96 ore. !

I avseende hiird hinvisas till de specificerade uppgifter betriffande huvud-
och avdelningskontorens vinst- och forlustrikningar, som férekomma 1 full-
miktiges nyssnimnda, av utskottet med memorial nr 1 till riksdagen éverlim-
nade berittelse.

1:o0.

I sin ovanberdrda berittelse hava revisorerna framhallit, att de vid lisningen
av fullmiktiges protokoll for tiden efter den 9 januari intill den 1 november

tik m. m. 1931 funnit att, vad den senare delen av denna tidsperiod betriffade, protokol-
Tiden intill len utvisade vidtagandet av dtgirder, som agde samband med valutakrisen och

upphdvan-
det av guld-

vilka frin riksbankens sida kunde betraktas sisom #nnu icke slutférda. Revi-

mynifoten i sorerna hade férdenskull funnit det lampligt att icke ingd 1 nirmare prévning

Sverige.

av sagda atgirder.

I enlighet med férenimnda bestimmelse 1 utskottets instruktion har utskot-
tet vid granskningen av riksbankens styrelse och férvaltning #gnat sirskild
uppmirksamhet &4t fullmiktiges behandling av valutafragan och dirvid 1 fram-
sta rummet 4t de férhallanden, vilka varit avgorande for beslutet om upphivan-
det av riksbankens skyldighet att inlosa sina sedlar med guld. Med det starka
beroende av den internationella utvecklingen, 1 vilket vart land pa grund av sin
omfattande utrikeshandel stir och vilket under de senaste aren avsevirt okats
genom att Sverige i stor utstrickning kommit att deltaga i den internationella
kreditgivningen, lirer det enligt utskottets mening vara nodvidndigt att se ut-
vecklingen av vir valuta mot bakgrunden av den internationella eko-
nomiska utvecklingen. Med avseende hird far utskottet, i nira an-
slutning till vad fullmiktige hirutinnan anfért 1 sin den 14 januar 1932 av-
givna berittelse till bankoutskottet (utskottets memorial nr 1), framhalla
fsljande.

Det konjunkturomslag, som intriffade under a4r 1929 och som fick ett tyd-
ligt uttryck i sammanbrottet pA New Yorks fondbors under hosten samma &r,
blev alltmera framtridande under 4r 1930. Det prisfall, som intridde i sam-
band dirmed, fortsatte under sistnimnda &r och féranledde en smaningom
okad stagnation inom produktionen med &tféljande arbetsloshet. Den allminna
depressionen samt motsittningarna mellan Frankrike och Tyskland och ej
minst det inrepolitiska liget 1 det sistnimnda landet skapade en brist pa for-
troende, som i sin tur framkallat obenigenhet for langfristiga kapitalplacerin-
gar. 1 Forenta staterna och Frankrike hopades en allt stérre del av viirldens
monetira guldférrad, vilket forhallande blev av betydelse for den senare ut-
vecklingen inom penningvisendet.

Under forra halviret 1931 blevo dessa férhallanden alltmer utpriglade. Den
11 maj blev det bekant, att en av Osterrikes storsta banker hade rakat i betal-
ningssvarigheter. Med internationellt stéd kunde verkningarna harav for Oster-
rike tillsvidare avvirjas, men den dsterrikiska krisen verkade som en alarmsig-
nal f6r ldngivare i hela varlden och blev upptakten till en verklig kreditkris,
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som 1 forsta hand drabbade Mellaneuropa men sedan strickte sina verkningar
till allt flera linder och ej heller limnade England, Forenta staterna och Frank-
rike oberérda. )

Redan 1 bérjan av &r 1931 borjade utlandet draga tillbaka stora belopp av de
kortfristiga krediter, Tyskland upptagit, en rorelse, som under maj och juni
alltmera tilltog. Det forslag om ett ettirigt moratorium for samtliga skade-
stands- och krigsskuldbetalningar, som Forenta staternas president den 20 juni
1931 framstillde, fick — pd grund av den misstro, som alstrades av de langa
underhandlingarna, innan detsamma ledde till resultat — icke de gynnsamma
verkningar, man hade hoppats. Fortsatta stora uttag ur vissa tyska banker
foranledde, att den 13 juli ett tillfalligt moratorium inférdes for bankerna i
Tyskland. Kort dérefter upptogos underhandlingar om en prolongation pd 6
méanader av utlindska bankers fordringar hos de tyska bankerna. Krisliget
framtvingade efter hand betydande diskontostegringar samt inférande av allt-
mer skirpta begrinsningar 1 valutahandeln.

Under tiden intridde #iven pd andra hall betydande rubbningar i de interna-
tionella betalningsférhillandena. Frankrike och Amerikas Forenta stater, men
dven andra linder, hemtogo silunda i1 alltjimt stegrad omfattning sina kort-
fristiga utlindska fordringar, vilket kinnbart berorde framfér allt England,
som dessutom hade att kimpa med allvarliga statsfinansiella oech ekonomiska
svarigheter., Pundets internationella virdering pressades ned, och Bank of
England tvangs till en omfattande guldexport. For att stédja pundkursen upp-
tog banken dels sjilv, dels genom den engelska regeringen stora utlindska
lan, vilka emellertid visade sig otillrickliga. Slutligen sig sig engelska re-
geringen foranlaten att den 21 september befria banken frin skyldigheten att
inlgsa sina sedlar med guld. Ett kraftigt fall i pundets internationella virde
blev en omedelbar foljd harav.

Forst under senare delen av ar 1930 fick Sverige kinning av den ekonomiska
virldsdepressionen, som Aven hir tog sig uttryck i fortsatt prisfall, férsvarade
avsittningsmojligheter och 6kad arbetsloshet. Under &r 1931 gjorde sig en allt-
mer framtridande forsimring 1 konjunkturhinseende gillande, vilken i visent-
lig man ar att hinféra till ovanbersrda rubbningar i1 de internationella betal-
ningsforhdllandena. Till belysning av utvecklingen av det valu-
tapolitiska liget 1 vartland under hir ifrigavarande krisperiod
far utskottet i detta sammanhang &tergiva vad fullmiktige i detta avseende
anfort 1 sin ovanbersrda beriattelse till utskottet:

»Utrikeshandeln, som for 4r 1929 limnat ett utforseloverskott 3 30 miljoner
kronor, visade f6r 4r 1930 ett nigot minskat virde och ett inforseloverskott av
114 miljoner kronor. Handelsomséttningen med utlandet under de senaste ma-
naderna av ar 1930 gav vad saldot betriffar ett normalt resultat. Detsamma
var fallet betriffande januari 1931. Forst under februar bérjade utvecklin-
gen 1 detta avseende te sig ogynnsam. Utsikterna for skeppningssidsongen voro
1 bérjan av 1931 ej alltfor morka, trots att vissa av vara exportindustrier arbe-
tade med minskade avsittningsmojligheter och fallande priser.

Resultatet av utrikeshandeln har tidigare varit dominerande betriffande var
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utlindska betalningsbalans. Under senare ar hava andra forh&llanden mast
tillmitas en allt storre betydelse. Sirskilt har in- och utforseln av svenska och
utliandska vardepapper erhallit ckad omfattning.

I detta sammanhang m4 erinras, att vissa aktier och andelar 1 Kreugerkon-
cernens foretag liksom 1 aktier 1 andra svenska bolag numera noteras icke blott
a Stockholms fondbors utan #ven & flera utlindska fondborser.

Enligt officiella statistiska uppgifter inférdes vardepapper under det sista
kvartalet 1930 for ej mindre &n 176 miljoner kronor, medan motsvarande utfor-
sel samma period stannade vid 45 miljoner kronor. Beloppet fér inférseln
torde dock fa anses alltfor lagt. d& en del av densamma ej torde omfattas av den
officiella statistiken. Under foérsta kvartalet 1931 blev balansen ur betalnings-
synpunkt gynnsammare. Inférseln uppgick nimligen under sistnimnda tid
till 97 miljoner kronor och utférseln till 82 miljoner kronor.

De utlindska virdepapper, som under senare &r inforts till vart land, hava i
betydande omfattning utgjorts av tyska obligationer. Dessa hava erbjudit en
sirskilt fordelaktig rinteavkastning, men placeringarna 1 dylika papper blevo,
sdsom hindelserna utvecklade sig, en fordran pa utlandet, som ej kunde dispo-
neras, nir behov av utlindsk valuta uppstod. Aven andra utlindska virde-
papper, som infordes, hava visat sig vara av likartad beskaffenhet.

Fullmiktige ansigo sig redan i borjan av ar 1931 bora géra affarsbankerna
uppmirksamma pd onskvirdheten att inskrinka inképen av utlindska virde-
papper.

Givetvis omfattade sdvil inférseln som utforseln iven forutnimnda & bérsen
noterade internationella aktier och andelar. Bland de utférda vardepapperen
hava ingatt svenska statsobligationer i tidvis e] obetydlig omfattning.

Riksbanken och #ven affirsbankerna hava de senaste &ren férfogat 6ver
stora utlindska behéllningar, obligationer hiri inberiknade. En viss del av
affirshankernas placeringar har bland annat pd grund av virt lands omfat-
tande handelsforbindelser med Tyskland skett hos tyska banker och i tyska
virdepapper.

De svenska affirsbankernas fordringsioverskott gentemot utlandet minska-
des emellertid avsevirt fr&n mitten av 1930 genom en d& intridande Skning
av utlindska bankers insittningar hos de svenska bankinstituten. Affars-
bankerna fingo s&lunda under senare delen av 1930 mottaga insittningar
fran utlindska banker 1 en utstrickning, som tidigare icke férekommit. De
oroliga forhadllandena 1 vissa andra linder, sirskilt Tyskland, hava foranlett
iven andra utlindska insittare in banker att placera medel 1 de svenska bank-
foretagen.

De svenska bankernas stillning i forhéllande till utlandet (tillgngar i
form av obligationer inberiknade) vid utgéngen av aren 1929 och 1930 be-
lyses av foljande 6versikt (i miljoner kronor):

a f far s b amnkernas _
Riksbhankens Summa

bruttotillgo- skulder . — e
vid atgingen av obl. dohavanden (incl. rem- ?:g:;;g; ?sg:éﬁgzt ?:grr;ﬁg:t
hos banker burser)
1929 . . . . . .. 135 294 111 318 265 583
1930. . . . . . . 173 236 246 163 390 553

Under januari och februari 1931 dndrades stillningen ej 1 hogre grad. Riks-
bankens och affirshankernas sammanlagda nettotillgodohavande 1 férhallande
till utlandet utgjorde nimligen #nnu vid utgéngen av sistnimnda ménad 505
miljoner kronor.

Ehuru vart lands reserv av utlindska valutor sdlunda i bérjan av detta
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ar alltjamt var mycket betydande, forbisigo fullmaktige ej de svarigheter,
som kunde uppstd for landets likviditet, om de utlindska kapitalplacerin-
garna i Sverige skulle komma att hastigt dragas tillbaka. Riksbanken sokte
i den man det var mojligt motverka kapitalinstrémningen. Den 6 februari
1931 siankte riksbanken diskontot fran 3%/, till 3 procent. Av olika skal an-
sdgs en ytterligare sinkning av diskontot ej bora ifragakomma.

Efter februari visade utrikeshandeln alltjamt ett betydande inférseléver-
skott. Prisnivan var i langsamt sjunkande.

Det sammanlagda beloppet av riksbankens fordringséverskott och affirs-
bankernas bruttotillgodohavanden i forhallande till utlandet nedgick fran ut-
gingen av februari till utgdngen av maj frén 771 miljoner kronor till 677
miljoner kronor. Samtidigt minskades bankernas nettotillgodohavanden 1 for-
hallande till utlandet i betydligt hogre grad, nimligen fran 505 miljoner kro-
nor till 300 miljoner kronor. Forklaringen hartill ar att stka dari, att affars-
bankerna mottogo ¢kade inséttningar fran utlindska banker. Dessa stego
fran 238 miljoner kronor vid utgéngen av februari till 343 miljoner kronor
i slutet av maj, d& de nadde sitt hogsta belopp.

En utveckling i dylik riktning var givetvis ignad att vicka betinkligheter.
Fullmiktige vidtogo i anledning darav vissa férsiktighetsitgirder. Bankens
utlandska tillgingar gjordes i mojligaste man betalbara vid anfordran. I maj
genomfordes pa fullmiaktiges forslag #ndring av 20 § riksbankslagen, var-
igenom riksbanken erhsll mojlighet att upptaga storre utlindska krediter.

Ovan har berorts, att den internationella kreditkrisen blev i hog grad for-
virrad i och med de &sterrikiska banksvarigheterna och att den ytterligare
forsvarades genom den tyska betalningsinstillelsen under forra halften av
juli manad. De svarigheter, som man redan tidigare kunnat befara, blevo
pa grund av dessa hindelser betydligt storre dn som kunnat forutses.

Under juni manad bérjade de utlindska bankerna hemtaga betydande be-
lopp av sina placeringar hos de svenska affdrsbankerna. Ungefar samtidigt
minskades valutatillgingarna pi grund av valutakép i och for vissa storre
finansiella transaktioner. Vid guldmyntfot aligger ju riksbanken att i varje
fall 1 sista hand stilla utlindsk valuta till férfogande. Under sommarens
lopp erhéllo de utlindska bankernas indragningar av medel frin Sverige en
betydande omfattning. Fran utgdngen av maj till utgingen av augusti min-
skades affarsbankernas insittningar fran utlindska banker med ej mindre &n
216 miljoner kronor till 127 miljoner kronor.

Rikshankens och affarsbankernas stillning i férhallande till utlandet (till-
gangar i form av obligationer inberiknade) vid utgangen av februari, maj
och augusti manader 1931 sammanfattas i nedanstdende 6versikt:

a f f 4 r s b amnker nas _.
Riksbankens Suomma

bruttotillgo- kulde . ings- ings-
vid untgingen av obl. dl;)uhagalndgetljl (iicl. rexl;]- %’:g:;:g:{ t;):g:;{:(g):t f-g:g:;ﬁg:t
hos banker burser)
1931 februari . . 169 250 266 153 352 505
maj . . . . 161 236 377 20 280 300
angusti . . . 139 190 157 172 125 297

Utrikeshandelns inforseloverskott for &ret okades under ifrdgavarande tre
méanader med 45 miljoner kronor till 225 miljoner kronor.

Daremot synes in- och utférseln av virdepapper hava utvecklats gynnsam-
mare #n forut. Den offentliggjorda statistiken angiver fér andra kvartalet
ett utforseloverskott av 16 miljoner kronor, och under tredje kvartalet ett
dylikt 6verskott & 4 miljoner kronor. Det sistnamnda torde sannolikt i verk-
ligheten hava varit ej obetydligt storre.
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Den 31 juli héjde riksbanken diskontot till 4 procent.

Ytterhgare atgirder blevo givetvis nsdviandiga.

Efter forberedande underhandlingar med fullmiktige i riksgildskontoret
gjorde fullmiktige den 5 september framstillning om upptagande genom riks-
gildskontoret av ett storre utlindskt statslan for riksbankens rikning. Riks-
gildsfullmiktige uppdrogo direfter &t v. hiradshévdingen Marcus Wallen-
berg att sisom representant for det svenska bankkonsortium, som formedlat
de senaste utlindska statslénen, fora lineunderhandlingarna. I férsta hand
fordes underhandlingarna med amerikanska och sedermera fven med vissa
franska banker.

I och med Englands frintridande den 20 september av guldmyntfoten in-
tradde krisen for Sveriges vidkommande i ett avgorande skede. Det var fran
borjan uppenbart, att en stark nedgéng av pundets virde skulle f3 vittgéende
foljder for stora delar av vart naringsliv. Efter ingéende overliggningar, vari
deltogo bland andra representanter for storbankerna, beslsto emellertid full-
maktige att med till buds stdende medel soka uppratthilla guldmyntfoten.
I samband dirmed vidtogos féljande atgirder.

For att forhindra inforsel av virdepapper med &tféljande ansprak pi ut-
lindsk valuta beslét borsstyrelsen stinga fondbérsen den 21 september.

Samma dag héjde riksbanken diskontot till 5 procent, och den 25 september
vidtogs en ytterligare hojning till 6 procent.

Laneunderhandlingarna i Amerika och Frankrike piskyndades.

Emellertid utsattes riksbanken omedelbart for utomordentligt starka an-
sprak pa utlindsk valuta. Sarskilt blev detta fallet, sedan det blivit bekant,
att laneunderhandlingarna med de amerikanska bankerna e] lett till asyftat
resultat. Fran New York erholls lordagen den 26 september det slutliga be-
sked, att under ddvarande kaotiska férhallanden pa penningmarknaden nigon
kredit icke kunde pariknas. Den 27 september ingick meddelande, att nigot
langfristigt lan ej kunde erhéllas hos franska banker. Mgjligen fanns nagon
utsikt att i Frankrike erhalla ett 14n pa kortare tid, i intet fall dock fére kvar-
talsskiftet.

Riksbankens innehav av guld och utlindska valutor minskades den 21— 26
september med omkring 100 miljoner kronor. Harav hade en mindre del an-
vints for stodkop 1 utlandet av svenska kronor. :

Den 27 september disponerade riksbanken éver en guldkassa av omkring
198 miljoner kronor och en valutareserv av omkring 30 miljoner kronor.

En fortsatt minskning av guldkassan kunde vid det forestiende kvartals-
skiftet géra det omojligt att iakttaga bestimmelserna i riksbankslagen om
sedelutgivningsratten.

Sedan fullmiktige vid konferens med representanter for de norska, danska
och finska centralbankerna blivit ytterligare informerade om liget i vara grann-
linder, beskto fullmiktige den 27 september att hos Kungl. Maj:t hemstilla,
att riksbanken matte befrias fran skyldigheten att inlosa sina sedlar med guld
och att exportféthud & guld matte utfirdas.

Genom Kungl. Maj:ts beslut, som fattades samma dag, blev riksbanken
for tiden till och med den 30 november befriad fran sedelinlosningsskyldig-
heten. Samma dag utfardades utforselférbud & guld. Fritagandet fran sedel-
inlésningsskyldigheten fornyades genom kungl. kungorelsen den 27 november
till utgingen av februari 1932.»

Sedermera har riksbanken erhallit fortsatt befrielse fran inlésningsskyldig-
heten till och med den 20 maj 1932.

Vad hirefter angdr det valutapolitiska laget efter upphivandet av guld-
myntfoten, hava fullmiktige i sin ovanberstda berittelse limnat féljande redo-
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gorelse, som har avseende viisentligen & utvecklingen av svenska kronans
yttre varde:

»I samband med upphivandet av guldmyntfoten besléto fullmiktige att hdja
diskontot till 8 procent. Atgirden avsig att i mdjligaste mén minska férsim-
ringen av den svenska kronans virde genom att forhindra en spekulation 1
varor och valutor. Fullmiktige uttalade samtidigt, att hojningen finge an-
ses sasom ett bevis pa fullmiktiges bestimda avsikt att bevara valutans in-
hemska kopkraft.

Sedan kvartalsskiftet passerats, sinktes diskontot den 8 oktober till 7 procent.
Vid nimnda tidpunkt kunde fullmiktige konstatera, att ndgon tendens ej
lingre funnes till spekulativa varuinksp och ej heller till en allman prissteg-
ring. Den 9 oktober éppnades ater fondborsen. Den 19 oktober skedde en yt-
terligare rantesinkning till 6 procent, vilket diskonto gallde vid &rets ut-
ging.

Genom de omfattande valutaférsiljningarna hade riksbankens utlindska, till-
godohavanden ssom ovan nimnts nedgatt till omkring 30 miljoner kronor. Med
anledning hirav ansig riksbanken sig ej lingre bora faststalla kurserna & ut-
landska valutor. Att riksbanken 6verlit noteringen &t affirsbankerna inne-
bar dock ej, att riksbanken avstod fran varje ingripande pa valutamarknaden.

Sedan vart land frantratt guldmyntfoten, intridde, sdsom var att vinta, en
avsevird stegring av vixelkurserna. En jamférelse mellan kurserna den 26
och den 28 september limnas 1 féljande oversikt:

Den 26 september Den 28 september

Pund sterling. . . . . .. .. .. . 1450 17: 85
DollaT . . . « « v v v v v v o e BT 4: 80
Riksmark . . . . . . . . . . . . . 8850 115: —
Pariserfranes . . . . . . . . . . . . 1470 19: —
Belgas . . . . ... ........ 5215 70: —
Schweizerfranes . . . . . . . . . . . 13:40 95: —
Floriner . . - . . . . . . . . . . .151:30 193: —
Kronor (Képenhamn) . . . . . . . . 8h:— 99: —

> Oslo) . . . . .. . .. . .. 999 100: —
Finska mark . . . . . . . . . . . . 9: 38 12: 50

Under de bada &terstiende dagarna av september ménad samt under tiden
till och med den 14 oktober intridde pa det hela taget en ej ovésentlig ned-
gang i samtliga noteringar, men frén och med senare halften av oktober skedde
et‘i onéslag med stigande kurser, nirmast férorsakat av vissa storre likvider till
utlandet.

Sasom ovan berérts, sokte riksbanken vid olika tillfillen reglerande ingripa
pd valutamarknaden. Ett av dessa interventionsforsék erhéll en storre omfatt-
ning.

Den 17 november noterades en kurs & pund sterling av 18:15. Samma dag
orhsll riksbanken meddelande, att Danmark #mnade infora valutareglering.
Aven i Danmark noterades vid nimnda tidpunkt pundet i 18:15. Detsamma
var fallet 1 Norge.

Liaget p& den svenska valutamarknaden tedde sig 1 viss man gynnsamt. Det
var fullmiktige bekant, att vissa extraordinira likvider till utlandet voro full-
gjorda. Minskad efterfragan & valutor kunde salunda véntas intrida, och vi-
date kunde férvintas, att innehavare av pundvaluta skulle komma att mera
allmént forsilja sitt innehav vid en kurs av 18:15. Oaktat riksbankens be-
grinsade egna resurser ansagos darfor forutsattningar vara £6r handen att kun-
na forhindra, att parikursen pa pundvalutan mera konstant overskredes. Full-
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miktige besloto darfor, att riksbanken frin och med den 18 november ater
skulle notera vixelkurserna och silja pund sterling till 18:15. Valuta skulle
dock endast tillhandahillas for sidana indamil, som kunde anses fér landet
onskvirda. :

Emellertid hade riksbanken for att stédja den svenska valutan redan den
12 november inlett underhandlingar med affirsbankerna om vissa kreditin-
skrankningar. Fran och med den 18 samma manad paskyndades underhand-
lingarna, och den 21 november ledde dessa till det resultat, att svenska bankfor-
eningen till sina medlemmar avlit en av bankféreningen i samrad med riks-
banken utarbetad promemoria, innehallande riktlinjer f6r vissa kreditinskrink-
ningar i avsikt dels att &stadkomma en begrinsning av sddan varuimport, som
ej kunde anses oundgiingligen nédvindig for Sverige, och dels att séka fram-
kalla ett 6kat utbud av exportvalutor och forhindra spekulation i utlindska
valutor och i varor. I samband hirmed instilldes riksbankens notering av
vixelkurserna.

Under de nirmast féljande dagarna steg visserligen pundkursen och nadde
den 24 november ett maximum av 19:—. Den £l emellertid direfter snabbt
och noterades redan den 28 november ater till 18:15. Under aterstoden av ret
har densamma endast under tre dagar Gverstigit 18:15.

Dollarkursen nidde sitt hogsta lige den 8 december, di densamma utgjorde
5:59. Dérefter har dollarkursen i stort sett oavbrutet sjunkit och noterades
vid utgéngen av 1931 till 5: 29.

Riksbankens valutareserv sjonk, sedan Sverige frangétt guldmyntfoten, ni-
stan oavbrutet, tills densamma den 21 november nidde ett minimum av 19 mil-
joner kronor. Frin denna tidpunkt har reserven ater stigit och utgjorde vid
arsskiftet 49 miljoner kronor.

Guldkassan 6kades fran 198 miljoner kronor efter guldmyntfotens upphi-
vande till 213 miljoner kronor den 24 oktober. Den nedgick ater den 21 no-
vember till 206 miljoner kronor, vid vilket belopp den kvarstod vid arets ut-
gang.»

Vid anmélan infoér Kungl. Maj:t den 27 september 1931 av frigan om be-
frielse fér riksbanken fran guldinlésningsskyldigheten, varom fullmiktige
samma dag gjort framstillning, uttalade chefen for finansdepartemen-
tet, att penningpolitiken syntes bora inriktas pi att med till buds stdende
medel bevara den svenska kronans inhemska kéopkraft. D3
det for fullféljande av detta syfte var nodvindigt for rikshanken att hava till-
gang till ett tillforlitligt och representativt statistiskt material till bedémande av
prisldget i landet p& de varor och tjanster, som ingd i allminhetens konsum-
tion, hava fullmiktige, pa sitt nirmare framgar av deras berittelse till utskot-
tet, alltsedan den 11 oktober 1931 1atit inforskaffa fortlspande prisuppgifter i
sddant hinseende och med ledning av dessa 13tit konstruera en veckoindex for
konsumtionsvarornas genomsnittliga prisnivd. De silunda genom riksbankens
forsorg utforda prisstatistiska undersskningarna hava — i likhet med &vriga i
landet utarbetade indexserier — givit vid handen att, trots férsimringen av
svenska kronans yttre virde, kronans inhemska kopkraft hittills icke under-
gatt ndgon pimnvird forindring efter upphivandet av guldmyntfoten.

Fullmiktige hava 1 sin skrivelse till Kungl. Maj:t den 11 februari 1932 an-
giende fortsatt befrielse for riksbanken frin guldinlésningsskyldighet till och
med den 20 maj 1932 gjort féljande uttalande 1 fraga om riksbankens penning-
politik med hénsyn till bevarandet av kronans inhemska képkraft:
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Vid guldmyntfotens upphivande angidvo fullmiktige riksbankens avsikt
vara att bevara kronans inhemska kopkraft. I den min nimnda képkraft mi-
tes av riksbankens index, kan konstateras, att nigon forsimring av képkraf-
ten hittills ej intratt.

Fullmiktiges aberopade uttalande bor emellertid ej erhalla den tolkningen,
att fullmiktige &syfta att bibehalla detaljprisnivan fér samtliga konsumtions-
varor 1 genomsnitt oférindrad. P& grund av prisstegringen & vissa import-
och exportvaror, vilken sméningom i stérre utstrickning kan viantas komma till
uttryck @ven 1 detaljhandeln, skulle en penningpolitik av nimnda innebord
nddvindiggdra en motsvarande nedpressning av priserna & de egentliga hemma-
marknadsvarorna, en utveckling som for vart land skulle skirpa verkningarna
av den nuvarande krisen. Diremot bér i omférmilda uttalande inliggas den
betydelsen, att riksbanken vill efterstriva att bibehalla genomsnittet av priser-
na & hemmamarknadsvarorna och 4 de viktigare i konsumtionen ingfende tjan-
sterna pad en i huvudsak oférindrad nivd. En penningpolitik enligt sistnimn-
da riktlinjer medgiver viss stegring av riksbankens index, nimligen i den méan
en av vixelkursstegringen och prisstegringar i utlandet foranledd héojning av
priserna & import- och exportvaror (och av priser, som direkt sammanhinga
med dessa) skulle giva upphov dartill. Med hinsyn till att en dylik prisfor-
héjning endast i mindre grad komme att aterverka pa levnadskostnaderna, tor-
de emellertid stegringen av de sistnimnda, vilken avspeglas i riksbankens in-
dex, ej bliva betydande. — — — Enligt fullmiktiges mening bér en penning-
politik enligt ovan angivna riktlinjer medféra, att levnadskostnaderna blott
inom tranga grinser komma att avvika frin genomsnittet av desamma for ar
1931.

Av det anférda framgar, att riksbanken vid bedémandet av fluktuationerna
1 prisnivan ej kan underlita att taga hinsyn till orsakerna till de intridda pris-
forskjutningarna. Det ir nimligen av betydelse att kunna konstatera, huru-
vida prisrérelsernas ursprung ir att soka exempelvis i tullférhojningar, for-
andrade vixelkurser eller inflationstendenser pa den inre marknaden, vilka
framstd sisom priméra 1 férhillande till vixelkurserna. Vid en sidan analys
av prisliget komma givetvis att beaktas jaimval andra prisindexberikningar dn
riksbankens ovanberérda konsumtionsindex.

Uppenbart dr, att fullmiktige i sin strivan att &stadkomma s& stabila for-
héllanden som mojligt inom naringslivet taga hinsyn jimvil till andra fakto-
rer 4n fordndringar 1 prisnivan, framférallt till produktivitetsforhallanden och
lagerhallning inom olika naringsgrenar.

Det vore givetvis onskvirt, att ett program fér riksbankens penningpolitik
kunde uppgéras, som erhélle si stor allmingiltighet som mojligt och kunde av-
se en lingre tid. Med hinsyn till de ménga osikerhetsmoment, som liget allt-
jdmt rymmer och s& beroende som den inhemska stiallningen #r av vad som kan
intriaffa 1 utlandet, bér dock framhallas, att varje penningpolitiskt program for
nirvarande méste angivas att gilla endast tills vidare. Tidpunkten for fast-
stallandet av ett program pa lingre sikt, innebdrande riktlinjer for varden av
en stabiliserad valuta, har enligt fullmiktiges mening ej #nnu intritt.

Till komplettering av det material, vilket stitt till utskottets foérfogande
for bedémande av fullmiktiges behandling av valutafrigan, anhsll utskottet
i skrivelse till fullmiiktige den 8 april 1932 om upplysningar i f6ljande hin-
seenden, nimligen

1) uppgift rorande anledningen till att Atgirder for upptagande av ett va-
lutalin icke vidtagits tidigare @n som skett, med angivande tillika, huruvida

Vissa kom-
pletterande
upplysnin-
gar frin

Sullmdktige.
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det enligt fullmiktiges uppfattning varit mojligt att, om sidant lan erhallits,
uppritthélla guldmyntfot 1 Sverige; .

2) uppgift om anledningen till att under foreliggande forhallanden &tgdrder
for Sveriges frangdende av guldmyntfoten icke vidtogos i omedelbart samband
med att England tog ett sidant steg;

3) redogdrelse for skilen till och de nirmare omstindigheterna i samband
med fullmiktiges atgird att under tiden den 18—21 november silja pund
sterling till en fixerad kurs av kronor 18:15; samt

4) redogorelse for det program betraffande penningpolitiken efter guld-
myntfotens frangiende, som av fullmiktige uppstillts 1 avseende & kronans
kopkraft sdval inom som utom landet, med angivande av de skil, som hir-
utinnan for fullmiktige varit utslagsgivande; i samband hirmed borde
diskontopolitiken sirskilt belysas.

De salunda begirda upplysningarna hava av fullmiktige limnats 1 en den
14 apml 1932 dagtecknad skrivelse.

Vad férst angér frigan om anledningen till att Atgarder for upplagande
av ett valutaldn icke vidtagits tidigare #n som skett samt betydelsen av ett
sadant 1an for uppritthallandet av guldmyntfot i Sverige, hava fullmiktige
i sin berdrda skrivelse anfért foljande:

»1 skrivelse den 10 april 1931 till bankoutskottet hemstallde fullmiktige
bland annat om s&dan i#ndring av lag och reglemente fér riksbanken, att riks-
banken skulle erhalla ritt att begagna utlindsk kredit utan begrinsning av
beloppets storlek. Enligt di gallande bestimmelser var den utlindska upp-
laningen begrinsad till 20 milj. kr. I motiveringen anfdrde fullméktige bland
annat, att riksbanken for det divarande ej hade behov av utlindsk kredit
men att forhallandena i detta avseende, sisom erfarenheten visat, kunde #nd-
ras. Den kredit, som banken dgde anvinda, syntes e] bora begriinsas till sa lagt
belopp, att dirigenom svarigheter kunde uppstd for riksbanken att tillgodose
behovet av utlindska betalningsmedel. Det vore emellertid ej mojligt att pa
forhand angiva huru stort belopp, som fér siddant éndamél kunde erfordras.

. Fullmiktiges forslag tillstyrktes av bankoutskottet och bifélls av riks-
agen,

Redan &r 1930 hade genomforts sidan #ndring av reglementet for riksgilds-
kontoret, att riksgildskontoret bemyndigats att pd framstillning av fullm#k-
tige 1 riksbanken stilla till riksbankens férfogande riksgildskontorets skatt-
kammarviaxlar eller skuldférbindelser i annan form intill erforderligt belopp
i utlandskt mynt med en l6ptid av hogst tva ar.

Genom nu berérda #ndringar av foreskrifterna for riksbanken och riks-
gildskontoret hade de formella forutsittningarna skapats fér en upplaning i
utlandet fran riksbankens sida mot den basta sikerhet, som vart land kan
prestera. Liksom tidigare fanns givetvis darjimte den vigen Oppen, att riks-
gildskontoret upptog ett utlindskt 1an och stillde valutan till riksbankens
forfogande.

Sasom framgér av fullmiktiges den 14 januari 1932 dagtecknade berittelse
till bankoutskottet, vinde i juni ménad den kapitalstrém, som dittills tillfért
de svenska affirsbankerna betydande belopp i utlindska insittningar. Dessa,
som vid utgdngen av maj uppgingo till 343 milj. kr., hade vid slutet av juni
nedgitt till 803 milj. kr. Efter de tyska banksvarigheterna i juli ¢kades



Bankoutskottets utldtande Nr 40. 11

uttagen starkt. Den sista juli hade de utlindska insittningarna minskats till
212 milj. kr. Dessa hemtagningar av utlindskt kapital, som medférde en
stark pafrestning p& landets tillgdng p& disponibla utlindska betalnings-
medel, inneburo 1 realiteten en skulditerbetalning. Under forutsittning att de
svenska placeringarna i utlandet varit tillrickligt likvida, hade denna &ter-
betalning bort kunna #dga rum utan alltfér svara verkningar.

Efter den &sterrikiska krisen 1 maj hade riksbanken vidtagit en sadan
omliggning av sina utlindska tillgodohavanden, att dessa i mijligaste mén
blevo betalbara vid anfordran. Sasom framgéir av fullmiktiges ovannimnda
berittelse till bankoutskottet, hade fullmiktige redan tidigare under ére& iven
fistat affdrsbankernas uppmirksamhet pd vikten av att ej fastlisa de ut-
lindska tillgdngarna, exempelvis genom inkép av obligationer.

Riksbankens och de svenska affiarsbankernas sammanlagda 6verskott av
utlindska tillgdngar den sista juli utgjorde enligt bankstatistiken ej mindre
an 351 miljoner kronor. Riksbankens guldkassa utgjorde vid samma tidpunkt
238 miljoner kronor. P& grund av storleken av dessa tillgingar ansdgs annn
1 bérjan av augusti liget ej kriva omedelbara &tgirder 1 och fér upptagande
av ett utlindskt lan, Frén svensk sida torde vid nimnda tidpunkt ej pd nagot
{1511 hava ifrdgasatts mojligheten av att erhilla ett svenskt statslan i ut-
andet.

Det torde 1 detta sammanhang bora erinras att, i den mén lanefrigan
under augusti ménad diskuterades, detta skedde huvudsakligen med hinsyn
till de krav pa utlindsk valuta, som kunde vintas framkomma under vinterns
lopp framfér allt pd grund av den ogynnsamma utrikeshandeln. Dirav foljde,
att lanefragan ej ansigs kriva si bradskande handliggning, som skulle hava
varit fallet, om man ansett sig behéva rikna med att férhallandena skulle
?tveckla sig s& katastrofalt, att England skulle nédgas frangd guldmynt-
oten.

Laget forsimrades under augusti manad. Hemtagningarna av utlindska
insdttningar fortsatte i stor omfattning. Handelsbalansen var fortfarande
ogynnsam. KEfter bankkrisen i Tyskland och de darefter foljande alltmera
skirpta nodférordningarna voro de svenska placeringarna 1 Tyskland ej lingre
disponibla. Riksbankens egna tyska tillgodohavanden voro enligt under de
senare aren tillimpad praxis e] stérre an den lépande rérelsen kriavde.

P4 grund av berérda omstindigheter och med hinsyn till den alltjimt ckade
oron p& den internationella penningmarknaden ansigo fullmiktige forsiktig-
heten bjuda att stka trygga landets likviditet genom utlindsk uppléning.
Sésom omférmiles i fullmiktiges ovanbersrda berittelse till bankoutskottet,
gjorde fullmiktige den 5 september, efter forberedande férhandlingar med
fullmiktige 1 riksgildskontoret, framstillning om upptagande genom riks-
gildskontoret av ett stérre utlindskt statslan for riksbankens rikning. Riks-
gildskontoret uppdrog darefter &t vice hiradshévding Marcus Wallenberg
att sasom representant for det svenska bankkonsortium, som formedlat de
senaste utlindska statslanen, féra léneunderhandlingarna.

Annu vid sistnimnda tidpunkt ansdgs pa ledande affarsbankshall, att det
ej skulle mola svarigheter for vart land att erh&lla den 6nskade utlindska
forstrickningen. Fullmiktige framhsllo nodviindigheten av, att laneférhand-
lingarna borde paskyndas. Hirom voro dock meningarna delade hos affirs-
bankernas representanter. Frin sistnimnda héll framférdes namligen #ven
den uppfattningen, att en dylik forcering varken vore limplig eller behivlig.
Denna mening visade sig sedermera vara oriktig. Fortroendekrisen i virlden
var s& hiflig, att intet land, huru stora dess tillgdngar #n syntes vara, med
hinsyn till egna — verkliga eller befarade — svarigheter och till sin egen
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likviditet, vaigade binda sina medel genom forstrickning till ett annat land,
ens om den erbjudna sikerheten ansigs vara av bista beskaffenhet.

Till svar 4 frigan, huruvida det enligt fullmiktiges mening varit mojligt
att, om ett valutaldn erhallits, uppriatthalla guldmyntfoten 1 vart land, fa
fullmiktige framhalla, att endast om ett dylikt l1&n av mycket betydande stor-
lek erhallits, det hade varit tankbart, att vart land ej behsvt frangd guldmynt-
foten. I detta sammanhang anse fullmiktige sig ej hava anledning att ingd
pa fragan, vilka féljder ett bibehdllande av guldmyntfoten skulle hava med-
fort f6r exporten och for utvecklingen av den inhemska prisnivan.

Om den utlindska uppliningen skett pa ett tidigt stadium, exempelvis
i juni eller juli manad, ar det emellertid sannolikt, att lanets belopp bestamts
huvudsakligen med ha,nsyn till det beraknade behovet av utlindsk valuta pa
grund av den ogynnsamma handelsbalansen och darfér sedermera visat sig
otillrackligt. Alltefter som oron p4 penningmarknaden otkades, blev efter-
fragan pd utlindska betalningsmedel av allt stérre omfattning. I all synner-
het blev detta fallet, sedan England fringatt guldmyntfoten. Oron stegrades
diarigenom till panik. Stegringen av nimnda efterfragan berodde da ej lingre
enbart p&d hemtagning av utlindska insittningar utan jimval dirpd att man
viaxlade till sig guldmynt fér skrinliggning och képte utlindsk valuta for
tickning av framtida behov. For att moéta en sddan spekulation 1 den svenska
kronans nedgang hade erfordrats mycket betydande utlindska tillgdngar. Det
iar emellertid ej mojligt att ens nu angiva, huru stort 1l&n som skulle hava
erfordrats och ej heller, om ett lin av betryggande storlek kunnat upp-
bringas.»

Med avseende & frigan om anledningen till att under di foreliggande for-
hallanden &tgirder icke vidtogos for Sveriges frangdende av guldmymifoten
samiidigt som England anfora fullmiktige 1 sin ovanberdrda skrivelse f6l-
Jjande:

»I 72 § regeringsformen stadgas, att undantag fran skyldigheten att vid
anfordran med guld inlésa av riksbanken utgivna sedlar m4 fér viss tid med-
givas, dir sidant med hinsyn till krig, krigsfara eller svir penningkris
provas oundgingligen nodvindigt. Forutsittningarna fér en tillimpning av
nimnda dlspensbestammelvse kunde enligt fullmiktiges mening for vart lands
vidkommande ej utan vidare anses foreligga, nar meddelande ingick den 20
september, att England fringdtt guldmyntfoten. Aven om det kunde an-
tagas, att vart land skulle méta stora svarigheter att uppratthdlla guldmynt-
foten, kunde det ej med visshet férutses, 1 vilken omfattning den 1 andra lan-
der radande orosstimningen skulle sprida sig &ven till svenska medborgare.
Forst om detta skedde, vore det att vinta, att anspriken pa landets tillgang
av guld och utlindsk valuta skulle bliva &vermikiiga. De omfattande och
genomgripande verkningar, som ett upphivande av guldmyntfoten méste med-
fora, gjorde det enligt fullmiktiges mening ofrankomligt, att trots de uppen-
bara svarigheterna ett forsok gjordes att bibehalla guldmyntfoten. Darfor
talade med styrka &ven den omstindigheten, att den 20 september forhand-
lingar #nnu pagingo om upptagandet fér riksgildskontorets rikning av ut-
lindska 1an, vilkas valuta skulle stillas till riksbankens férfogande.

Efterfrigan pd guld och utlindska valutor stegrades oavbrutet under da-
garna den 21-—24 september., Den 25 september syntes lineférhandlingarna
hava intritt 1 ett nigot gynnsammare lige. Samma dag minskades efter-
frigan pd utlindska valutor. De férhoppningar, att oron vore i avtagande,
som kunde framkallas darav, grusades foljande dag, da efterfrigan Ater &ka-
des. Sedan lérdagen den 26 september ingitt meddelande, att nidgon kredit
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1 Amerika ej kunde erhallas, och sondagen den 27 september frin Paris er-
farits, att nagon kredit ddrstides ej kunde pariknas forrin mojligen tidigast
efter kvartalsskiftet, samt riksbankens forrdd av guld och utlindska valutor
nedgitt 1 sd hog grad, att, direst gulduttagen och efterfrigan pa valutor
fortsatte, riksbanken med all sannolikhet icke skulle ha kunnat den 30 sep-
tember folja de 1 lagen givna bestimmelserna angdende sedeltickningen, an-
sago fullmiktige forutsattningarna fér den i 72 § regeringsformen medgivna
befrielsen foreligga.»

Betriffande fullmiktiges atgard att under tiden 18—21 november 1931
silja pund sterling Gll en fizerad kurs av kronor 18: 15 hava fullmiktige —
till komplettering av redogorelsen for denna atgird 1 sin den 14 januari 1932
dagtecknade berittelse till bankoutskottet och vad som omférmiles dirom i
fullméaktiges protokoll — 1 sin nu forevarande skrivelse anfért foljande:

»Ifragavarande &tgird innebar ett forsék att med bibehallande av en fri
valutahandel foérhindra, att den svenska kronan noterades ligre &n det engel-
ska pundet. Sé&som &6vre grians for pundkursen faststilldes darfor 18:15,
vilket ungefir motsvarar pariteten under guldmyntfoten. Sé&som berordes 1
forenamnda berittelse, syntes vid niamnda tidpunkt vissa sdvil psykologiska
som materiella forutsittningar for en dylik Atgard vara foér handen. Man
riknade med, att samverkan kunde &stadkommas med ovriga banker. Det
syntes nimligen vara ett allmint intresse att forhindra en sidan férsamring
av kronan, att pundkursen komme att overstiga 18:15. Man ansag sig dven
kunna férvinta en allmin anslutning till ett férsék att genom frivillig sam-
verkan séka undvika risken av valutarestriktioner p& lagstiftningens vig.

I och med inférandet av frivilliga kreditrestriktioner, syftande framfor allt
att 6ka tillgdngen och minska efterfrigan pa utlindsk valuta, kunde forsoket
att astadkomma en frivillig samverkan 1 fraga om tillhandahallandet av valuta
uppgivas.»

Slutligen hava fullmaktige i sin har ifrigavarande skrivelse lamnat foljande
redogérelse for det program betriffande penningpolitiken efter guldmynifo-
tens frangdende, som av fullmiktige uppstallts 1 avseende & kronans képkraft
saval inom som utom landet:

»Vid guldmyntfotens upphivande den 27 september 1931 angdvo fullmik-
tige riksbankens avsikt vara att bevara kronans inhemska kop-
kraft. Samma dag gjorde statsridet och chefen for kungl. finansdeparte-
mentet ett uttalande till statsrddsprotokollet for finansirenden rérande den
svenska penningpolitiken, vilket helt overensstimde med vad fullmiktige ut-
talat.

Det var att vinta att fringdendet av guldmyntfoten hos oss liksom 1 andra
linder i forsta rummet skulle framkalla farhagor for inflation. Det dekla-
rerade penningpolitiska programmet var givetvis dgnat att verka lugnande
i detta avseende. A andra sidan innebar programmet, att man ville forhindra,
att prisnivan inom Sverige skulle folja den internationella prisutvecklingen 1
nedatgaende riktning.

Programmet blev mera utforligt preciserat i fullmiktiges skrivelse till Ko-
nungen den 11 februari 1932 angiende fortsatt befrielse fran skyldigheten att
inlosa sedlarna med guld.

I skrivelsen erinras, att den egeniliga normen fér riksbankens penning-
politik under tiden efter guldmyntfotens upphivande varit en stabilisering
av kronans inre kopkraft. Denna kopkraft har ansetts kunna mitas 1 forsta
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hand genom indextal fér den genomsnittliga detaljprisnivan for de varor och
tjanster, som ingd i allminhetens konsumtion. Den stabilisering av kronans
kopkraft i konsumenternas hinder, som fullmiktige silunda efterstrivat, har
emellertid ej ansetts innebira en strikt reglering av detaljprisnivin efter en
bestimd prisindex. For att Astadkomma méjligast stabila forhallanden for
det inhemska naringslivet hava fullmiktige ansett sig béra taga hinsyn till
orsakerna till intriffade prisrérelser. Fullmiktige hava exempelvis ej an-
sett sig bora hindra en siddan stegring av den allminna prisnivin, som di-
rekt orsakats av hojda tullar eller acciser, ej heller en sidan stegring, som
varit en omedelbar {6ljd av héjda vaxelkurser eller av hdjda utlandspriser
péd varor, som ingd 1 var utrikeshandel. Om 1 dessa fall en oférindrad pris-
niva skulle hava bevarats, hade detta forutsatt en nedpressning av priserna
pa de egentliga hemmamarknadsvarorna, varigenom depressionens verkningar
skulle hava forstarkts. Fullméktige hava ddrfor i forsta hand efterstrivat
en stabilisering'av priserna & sistnimnda varor. Enligt fullmiktiges mening
skulle en penningpolitik enligt dessa riktlinjer medféra att levnadskostnaderna
blott inom tranga grinser komme att avvika frin genomsnittet av desamma for
ar 1931.

I fullméktiges férenimnda skrivelse framhalles vidare, att de fér penning-
politiken angivna riktlinjerna 6verensstimde med det uttalande i imnet, som
gjorts av statsrddet och chefen for kungl. finansdepartementet vid foéredrag-
ning infér Kungl. Maj:t av finansplan och inkomstberikning fér budgetiret
1932/1933.

Vad betriffar kronans yttre viarde, det vill siga dess kopkraft i
forhallande till utlindska valutor, har riksbanken i stort sett avstatt fran att
soka astadkomma en reglering av detsamma. Orsakerna hirtill hava varit,
dels att riksbanken saknat erforderliga resurser fér en dylik reglering, dels
att férhallandet mellan de olika utlindska valutorna varit s& instabilt, att en
fast anknytning till en bestimd utlindsk valuta skulle medfort stora oligen-
heter. Detta innebar dock ej att riksbanken avstod frin varje ingripande pa
valutamarknaden. Men 1 friga om de utlindska vixelkurserna har riks-
banken i huvudsak inskrinkt sig till att genom vissa kreditrestriktioner for-
hindra en alltfér stark stegring av dessa kurser samt att utjimna mindre
kursrorelser. Samtidigt hava fullmiktige sokt skapa en valutareserv, som i
framtiden skulle mojliggéra en mer effektiv valutapolitik.

Att den faktiska prisutvecklingen haft ett forlopn. som &verensstimmer
med de av fullmiktige uppstillda riktlinjerna. torde framgd av bifogade 1a-
bell 6ver riksbankens konsumtionsprisindex. Sedan september 1931 har sagda
index stigit 1.1 procent. Av denna prisstegring torde cirka 0.66 procent kunna
anses vara orsakad av hojda tullar och acciser.

Aven partipriserna hava efter upphivandet av guldmyntfoten visat en hég
grad av stabilitet.

Den av riksbanken forda diskontopolitiken har i férsta rummet bestimts av
ovan angivna penningpolitiska syftemil under samtidigt hansynstagande, i
den man sa utan fara for valutan kunnat ske, till naringslivets krav pa laga
rintesatser.

Sésom ovan bersrts var det vid frangiendet av guldmyntfoten nirmast att
befara, att allminhetens farhigor f6r en kraftig forsimring av penningvirdet
skulle foranleda en utveckling 1 inflationistisk riktning. T sjalva verket visade
sig ocksi omedelbart en stark efterfrigan p& vissa varuslag. For att fran
borjan forebygga varje tendens till allmin prisstegring besléto fullmiktige
vidtaga en hojning av diskontot fradn 6 till 8 procent. Givetvis avsigo full-
miktige dirmed #Aven att motverka spekulationen i en forsimring av den
svenska valutans yttre virde.
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Den starka efterfrigan pa vissa varor avtog timligen hastigt. Sedan kvar-
talsskiftet september—oktober passerats och fullmiktige kunnat konstatera
att nagon prisstegringstendens ej lingre foérefanns samt att valutakurserna 1
nagon man stabiliserats, sinktes diskontot den 8 oktober till 7 procent och
den 19 oktober ytterligare till 6 procent. Sistnimnda diskonto bibehglls till
den 19 februari 1932, da detsamma nedsattes till 5%/, procent. Det hade redan
fére namnda tidpunkt med fog kunnat anféras, att den inre prisutvecklingen
ej laingre pakallade ett s& hogt diskonto som 6 procent. Det skil, som fram-
for allt varit avgorande f6r fullmiktiges stdndpunkt att ej tidigare nedsitta
rintan, hade emellertid varit dels hinsyn till penningmarknadens lige, dels
ock nddvindigheten att 1 s& hog grad som méjligt trygga tillgingen pa ut-
lindsk valuta. Nir man nu skred till en rdntesinkning, ansdgs férsiktigheten
bjuda, att densamma begrinsades till en halv procent. Flertalet av de affirs-
banker, som uttalade sig fér en rantesinkning, gjorde detsamma under ut-
trycklig forutsittning, att den ej overstege !/, procent. Aven den meningen
hade dock foresprikare fran affirsbankshall, att man ytterligare ndgon tid
borde uppskjuta varje rintesinkning. Med hinsyn 11ll de osikra valutaliget
besloto fullmiktige att samtidigt med réntesinkningen offentliggéra ett ut-
talande av innebord, att de tillimpade frivilliga kreditrestriktionerna fort-
farande skulle iakttagas. Emellertid blev utvecklingen #ven i1 fortsittningen
gynnsam, och redan den 3 mars kunde fullmiktige ytterligare sinka diskontot
till 5 procent.»

Sasom bilagor till detta utldtande har utskottet ansett sig bora foga vissa
sammanstillningar dels angdende riksbankens och affirsbankernas stillning
under ar 1931 och i borjan av &r 1932 m. m. (Bilaga 1), dels angdende riks-
bankens diskonto under samma tid (Bilaga 2), dels ock angdende riksbankens
prisindex for konsumtionsvaror (Bilaga 3).

Vid behandlingen av de penningpolitiska frigorna och fullmiktiges hand-
havande av valutavarden torde det vara lampligt att férst beréra forhéllan-
dena intill den tidpunkt, dd riksbanken befriades frin skyldigheten alt inldsa
sina sedlar med guld, for att diarefter ingd pd det nya lige, som intriatt efter
uppgivandet av guldmyntfoten.

D3 utskottet sokt bilda sig ett omdéme om fullmiktiges &tgoranden under
den utveckling, som ledde fram till att den svenska valutan lostes frén sam-
bandet med guldet, har det icke synts nodvindigt att forst taga standpunkt
till fragan, huruvida ett fasthillande vid guldmyntfoten under alla férhal-
landen skulle hava varit for landet mest onskvirt, en fraga som numera vé-
sentligen torde hava ett teoretiskt intresse. Utskottet har namligen att utgd
fran att de allmanna riktlinjerna fér penningpolitiken faststillas icke av full-
miktige utan av statsmakterna samt att vidmakthillandet av sedlarnas inlos-
lighet med guld alltsd varit riattesnoret for riksbanksledningen. Fran denna
utgangspunkt har det alegat fullmiktige att icke utan uppenbart nédtvéng
uppgiva guldmyntfoten. Négon invindning synes alltsé icke kunna géras mot
att fullmiktige dven efter guldmyntfotens fall i England ansett sig bora in-
vinta resultaten av de igingsatta underhandlingarna om ett valutaldn, innan
framstillning gjordes om befrielse fran skyldigheten att inlésa sedlarna med
guld.

Utskottet.
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Storre tveksamhet ingiver frigan, huruvida fullmiktige tidigare &n som
skett bort inse de svirigheter, som kunde bliva férenade med uppritthillande
av guldmyntfoten, och dirav bort foranledas att soka uppligga ett va-
lutalan av tillricklig storlek for att mota tankbara pafrestningar. Av
vad fullméktige pd denna punkt anfort och utskottet i ovrigt kunnat inhamta
synes framgé, att tanken pd att ett dylikt 1&n kunde bliva behévligt framkom-
mit 1 diskussionen inom landet férst pd eftersommaren 1931 eller ungefir vid
samma tid som fullmiktige vidtogo &tghrder i berorda syfte. Avgérande for
bedémandet av fullmiktiges handlingssitt hirutinnan torde vara, vilken upp-
fattning man haft anledning hysa om Englands formaga att halla fast vid
guldmyntfoten. I den man ett fringiende av guldmyntfoten i England kunde
befaras, méste det ndmligen anses ofrdnkomligt, att stillningen #ven for den
svenska valutan skulle bliva svir. Allmint bekant torde vara, att innu vid
den engelska regeringskrisen i slutet av augusti 1931 guldmyntfotens uppritt-
hallande ansdgs vara en sjalvklar uppgift for engelsk penningpolitik samt att
man i England icke ansig sig behova befara, att omstindigheterna kunde
tvinga till guldmyntfotens overgivande. Vid sddant forhdllande férefaller det
knappast Gverraskande, att man icke i vart land pa allvar riknade med det
héndelseforlopp, som sedan intridde. I ljuset av den senare utveckling, som
nu ir kind, kan det visserligen synas, som om kreditkriserna under viren och
sommaren 1 Mellaneuropa kunnat utgéra en anledning att 6verviga behovet av
en omfattande utlandskredit. Nagot omedelbart behov av en dylik kredit fére-
lag emellertid icke vid denna tidpunkt. En erintan mot fullmiktige f6r under-
latenhet att sikerstilla sddan kredit skulle silunda grundas p&, att fullmik-
tige bort skrida till ett sidant steg till foljd av farhdgor fér att lanevigen
nagra manader senare skulle p& grund av den alltmer skirpta fértroendekrisen
vara stingd eller svirframkomlig. I betraktande av foreliggande omstiandig-
heter saknar utskottet skil att giva uttryck at den uppfattningen, att fullmak-
tige brustit i rimligt férutseende, darfér att de underlitit att vid en tidpunkt,
da detta dnnu kunnat vara mojligt, upptaga ett valutalan av den omfattning,
som skulle hava varit nédvandigt for att trots Englands uppgivande av guld-
myntfoten uppratthilla den svenska kronans guldvirde.

Den penningpolitiska utvecklingen efter guldmyntfotens upphivande och
fullmiktiges atgéranden for att fylla sin valutavirdande uppgift synas kriva
mera ingdende behandling, bland annat med hinsyn till att de uttalanden, &t
vilka statsmakterna i dessa hinseenden giva sin anslutning, torde kunna f&
karaktir av riktlinjer f6r var penningpolitik under den
niarmaste framtiden. I motsats mot vad ovan sagts om utvecklingen
fére guldmyntfotens upphivande giller némligen betriffande utskottets
granskning av fullmiktiges &tgirder under den darefter féljande tiden, att
jamvil de grundliggande riktlinjerna for var valutapolitik falla inom ramen
fér granskningsarbetet.

De olika méjligheter, som efter guldmyntfotens upphivande erbjudit sig
vid valet av riktlinjer f6r var valutapolitik, torde kunna sammanféras i trenne
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huvudgrupper. Den forsta skulle hava inneburit ett inriktande av riksban-
kens strivan pa att snarast mojligt s6ka &nyo anknyta till guldet,
antingen med kronans gamla guldvirde bevarat eller vid en annan, ligre guld-
paritet. Det andra alternativet skulle hava varit att binda den svenska kronan
i fast forhdallande till ndgon frimmande valuta, som
icke vilade p& guldet, nirmast det engelska pundet. Den tredje
utvigen vore slutligen att taga sikte pd kronans virde i férhdllande till va-
ror och tjinster samt att till riattesnsre for penningpolitiken vilja en strivan
att uppnd eller uppratthalla en viss prisniva.

P3 de silunda angivna alternativen finner utskottet anledning ingéd endast
i den mén, de kunna anses for narvarande #ga praktisk betydelse. Frin den-
na synpunkt torde en anknytning till guldet vid en lagre
paritet 4n den gamla for 6gonblicket kunna limnas ur rikningen.

Krav pa atgarder for att snarast mojligt kunna &dterknyta kronan
till guldet vid den gamla pariteten hava icke blivit fram-
férda med nagon storre styrka. Tydligt ir, att en malmedveten strivan att
aterfora kronans viarde till den gamla guldpariteten under nuvarande forhal-
landen skulle nédvindiggora en utpraglad deflationspolitik. En séddan politik
vill utskottet icke férorda.

En fast anknytning av kronan vid det engelska pun-
det synes icke iga sadan aktualitet, att ett nirmare vervigande hirom nu
skulle vara pakallat.

Om utskottet sdlunda hyser den uppfattningen, att riktpunkten for vér valuta-
politik icke med fordel kunnat eller kan viljas vare sig i en viss guldparitet eller
i en anknytning till det engelska pundet, anser utskottet att strivandena att
reglera kronans virde i stillet bora taga till utgdngspunkt den inhemska pris-
nivan och vart eget niringslivs behov. Harav foljer emellertid icke, att det
av chefen for finansdepartementet till statsradsprotokollet f6r den 27 septem-
ber 1931 och av fullmiktige angivna programmet att med till buds staende me-
del bevara den svenska kronans inhemska kopkraft
ensamt kan utgora grundval for berorda strivanden. Ej heller synes nimnda
program i och fér sig vara av s& otvetydig innebord, att det utan nirmare
utveckling skulle kunna godtagas sasom rittesnore for den nirmaste tidens
penningpolitik.

Berorda program har ocksad i vissa avseenden blivit foremal foér olika me-
ningar, som jamvil varit foretridda inom utskottet.

A ena sidan har kritik med en viss skirpa riktats mot riksbankens rinte-
politik och de genomforda kreditrestriktionerna, vilka ansetts medféra alltfor
tunga bordor for naringslivet och tolkats sasom uttryck for en deflationistisk
prispolitik. Det har i anslutning hartill payrkats, att riksdagen skulle i valu-
tafragan giva direktiv, som innebure ett avvisande av en sidan politik och
ett f6rord £6r en viss hojning av prisnivan — vilken héjning dock icke finge
iga utpriglat inflationistisk karaktar gvensom ett framhiivande av det
onskvarda 1 ligre rintesatser.

Bihang till riksdagens protokoll 1982. 8 saml. 24 hdft. (Nr 40.) 2
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A andra sidan har man utgait frin énskvirdheten att bibehilla i huvudsak
ofsrandrade levnadskostnader. Samtidigt har dock medgivits, att det starka
pnisfall, som dgt rum, haft skadliga verkningar, och man har icke velat mot-
sitta sig en &terhimtning av den fér producenterna i frimsta rummet bety-
delsefulla partiprisnivin, under foérutsittning att denna &terhimtning hélles
inom sddana grinser, att den kunde med penningpolitiska hjilpmedel behir-
skas, och icke medfiorde en pataglig hojning av levnadskostnaderna.

Det vill synas, som om de sdlunda fran olika sidor framférda meningarna
icke s& visentligt avvika vare sig fran varandra eller frin forbersrda
program, sarskilt sddant detta utvecklats 1 fullmiktiges skrivelse av den 11
februari 1932, att icke nimnda meningar skulle kunna inrymmas inom de all-
minna riktlinjer, som innefattas 1 programmet. Enligt utskottets nppfattning
torde ocksd ett sddant inrymmande kunna ske under tvenne foérutsittningar,
nimligen dels att fullmaktiges uttalande pa det sittet kompletteras, att hin-
der lika kraftigt resas mot en fortsatt deflation som mot en ursprungligen be-
farad inflation, dels ock att den &syftade &terhimtningen av priserna icke
tinkes ga tillbaka till en alltfér avligset liggande prisniva.

Om, i enlighet med sistnimnda férutsittning, anstringningarna icke torde
béra inriktas pd att uppnd en mera visentlig hojning av prisnivin, innebir
detta sjalvfallet icke, att priserna i september 1931 eller under de direfter
forflutna manaderna behéva tillmitas ndgon siarskild grad av okridnkbarhet.
I detta hinseende torde det vara skil att jamvil framhéva innebdrden 1 den
utveckling av riksbankens program, som fullmiktige givit 1 sin nyssnimnda
skrivelse den 11 februari 1932. Diri framhélles uttryckligen, att avsikten icke
varit eller dr att motverka varje stegring av prisnivan, och fullmiktige angiva
sarskilt vissa faktorer, vilka bora tillitas att verka 1 prishéjande riktning
utan att féranleda motverkande atgiarder. D& utlandsvalutorna stigit 1 virde
och dirmed priserna pi importvaror stegrats, méste detta tydligen 1 och f6r
sig vara agnat att verka héjande pa den svenska prisnivin. Om likaledes ge-
nom vaxelkursernas inverkan svehska exportvaror blivit héjda i pris, blir f6l3-
den densamma. En penningpolitik, som &syftade att bibehdlla en oféréindrad
prisnivd, méste under sddana forhallanden inriktas pd att genom nedtryck-
ning av andra inhemska priser bevara den gamla jimvikten. D& en sadan
politik tydligen icke asyftas eller kan asyftas, méste salunda prishdjningar av
nyssnamnda b&da slag liksom #ven prishéjningar pé grund av tullférhéjningar,
vara forenliga med de av fullmiktige angivna riktlinjerna. Sésom fullmik-
tige framhallit, skulle ett motverkande av dylika prisférhéjningar genom ned-
pressning av priserna pa de egentliga hemmamarknadsvarorna fér vart land
skirpa verkningarna av den nuvarande krisen. Men #ven priserna pd egent-
liga hemmamarknadsvaror béra uppenbarligen kunna tillitas att stiga, forsa-
vitt detta icke mera kinnbart paverkar levnadskostnaderna.

Det torde i detta sammanhang bira understrykas, att penningpolitiken icke
schematiskt bor bindas vid vissa indextal, ndgot som fullmiktige icke heller
torde hava avsett. Vid strivandet att handhava penningpolitiken 1 hela lan-
dets intresse maste s ménga faktorer spela in, att en formell och enkel regel
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1icke synes kunna uppstidllas. Med hansyn hartill vill utskottet, 1 anslutning
till vad nyss framhivts rérande huvadpunkterna av det i fullmiktiges beror-
da skrivelse den 11 februari 1932 angivna programmet, uttala, att inom ra-
men f6r namnda program bér kunna foras en penningpolitik, som medgiver en
skilig Aterhamtning av priserna, samtidigt med att trygghet skapas mot de
faror, vilka Atfélja en inflation i detta begrepps vedertagna betydelse.

Men #ven en utveckling i riktning mot en ytterligare nedtryckning av pris-
nivan synes, sisom redan antytts, bora med styrka forhindras. Sévitt ut-
skottet kunnat finna, har missnéjet med den hittills forda penningpolitiken icke
riktat sig mot det 1 omférmalda program innefattade hindret fér en mera be-
tydande prisstegring. Vad kritiken tagit sikte pa dr fastmera, att en ater-
himtning av priserna inom av programmet antydda grinser sd ldngt ifran
dgt rum, att prisnivan synts fortfarande hava varit i sjunkande, att stegringen
1 vissa av vixelkurserna paverkade priser kompenserats genom nedtryckning
av inhemska priser och att alltsd 1 viss man en sidan utveckling dgt rum, som
enligt vad fullmiktige sjilva yttrat vore agnad att skirpa verkningarna av
den nuvarande krisen. I den mén nimnda utveckling frimjats eller icke hind-
rats av den forda rinte- och kreditpolitiken, skulle, har det gjorts gallande,
denna alltsé hava haft en deflationistisk karaktar till skada for nirings-
livet.

Utan tvivel foreligga stora svarigheter att filla ett tillforlitligt omdéme om
orsakerna till den utveckling, som 1 detta hiinseende forsiggatt. Den roll,
rinte- och kreditpolitiken hirvidlag kan spela, ir omstridd, och utskottet har
icke anledning att for sin del giva uttryck 4t ndgon bestimd uppfattning om
den storre eller mindre effektiviteten hos de penningpolitiska medlen, d& det
giller att i en situation som den nuvarande paverka prisnivan. Utgar man
emellertid ifran, att dessa medel under alla omstindigheter méste anses héra
till de betydelsefulla faktorerna, torde det icke saknas fog fér den uppfatt-
ningen, att en penningpolitik, som framst tar sikte pd att hindra uppkomsten
av en befarad inflationistisk prisstegring, girna fir en tendens att verka 1
pristryckande rikining.

Da det av fullmiktige angivna programmet fér vir penningpolitik fatt sin
ursprungliga form under intrycket av farhdgorna fér en inflationistisk pris-
stegring, ir det naturligt, att uppmirksamheten i frimsta rummet inriktats
pa att mota namnda farhdgor. Mot bakgrunden hidrav har man att bedéma
de extraordinirt hoga rintesatser, som — om med tvingande skidl ma vara
osagt — uppratthallits under nigon tid efter guldmyntfotens frangéende. Det
torde emellertid vara angeliaget att lika uttryckligt fista uppmérksamheten pa
riskerna av ett fortsatt prisfall eller av atgarder, vilka ligga hinder i vigen for
den onskvirda aterhimtning av priserna, som synes forenlig med vad ut-
skottet har ovan narmare utvecklat. I samband hirmed vill utskottet 1 fraga
om rintesittningen endast framhilla, att det uppenbarligen miste vara ett
allmint onskemal, att riantorna inom landet héallas pa den lagsta nivd, som
overhuvud taget 4r mojlig utan att det for penningpolitiken uppstillda mé-

let dventyras.
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De reflektioner, till vilka granskningen av fullmiktiges handhavande av
valutapolitiken silunda givit anledning, har utskottet harigenom velat for riks-
dagen

omférmala.
2:0.

kﬁditg'sf‘gr Vid granskning av fullmiktiges protokoll har utskottet uppmirksammat,
Krenger- att vid skilda tillfillen under 4r 1931 betydande krediter limnats av riksbanken
k"[’l‘feﬁle“ till Skandinaviska kreditaktiebolaget eller vissa till den s. k. Kreugerkoncer-
" nen anslutna bolag. Ett par av de atgirder, som i detta avseende vidtagits,
hava icke frdn borjan upptagits 1 fullmiaktiges protokoll. Liknande kredit-
givning har, enligt vad som inhdmtats av fullmiktiges sirskilda protokoll for
gangna manader av &r 1932, gt rum #dven under sistnimnda &r.
D4 utskottet ansett det vara av vikt att erhalla en sammanfattande redogo-
relse frén fullmiktiges sida rorande ifrdgavarande kreditgivning, har utskottet
i skrivelse till fullmiktige den 8 april 1932 anh&llit om en dylik redogérelse.
Namnda redogérelse borde innefatta sivil uppgift om samtliga de beslut och
atgirder, som efter utgdngen av den tid, for vilken ansvarsfrihet av 1931 ars
riksdag beviljats fullmaktige, vidtagits av riksbanksledningen — darvid be-
traffande &tgirder, vilka icke grundade sig pa protokollférda beslut av full-
miktige, borde angivas orsaken till att frigan icke gjorts till foremal for dy-

likt beslut — som ock en framstillning rérande de nirmare omstindigheter,
vilka vid fullmiktiges stallningstagande till hithorande #renden varit av-
gérande.
I skrivelse den 11 april 1932 hava fullmiktige limnat den silunda begirda
redogdrelsen.
Fullmdk- Inledningsvis anfora fullmiktige 1 nimnda skrivelse, att liget pa penning-
;%%Zeggn marknaden 1 borjan av ar 1931, 1 korthet sammanfattat, varit féljande:
111 g&nl P4 grund av stora utlindska inséttningar hos affirsbankerna hade dessa god

tillgdng pa rorelsemedel. Bankernas upplaning i riksbanken var ej betydande.
Enligt den officiella bankstatistiken uppgingo de utlindska insattningarna i
svenska banker vid utgangen av januari 1931 till omkring 265 miljoner kronor.
Samtliga bankers uppléning i riksbanken utgjorde vid samma tidpunkt om-
kring 103 miljoner kronor, varav ett belopp av 57 miljoner kronor {511 pa Skan-
dinaviska kreditaktiebolaget.

Utvecklingen under de fem forsta ménaderna av aret gick i samma riktning.
Utlandets fértroende for placeringar i Sverige forblev orubbat, vilket 1 sin tur
for vart land medforde en fortsatt god tillging p& penningar.

I denna situation pa penningmarknaden hade i februari och april ménader
1931 framkommit de kreditansprak, for vilka i1 fullmiktiges skrivelse limnats
f6ljande redogorelse:

Rediskonteringsritt for vissa banker i februari—mars 1931 intill ett belopp av
32 miljoner kronor.

»I slutet av januari och under februari 1931 underhandlade bankdirektérerna
Rydbeck och Lauritzen 1 Skandinaviska kreditaktiebolaget samt ingenjéren Ivar
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Kreuger med forste deputeraden om en eventuell rediskonteringskredit f6r Skan-
dinaviska kreditaktiebolaget, Stockholms Enskilda Bank och Stockholms Inteck-
nings Garanli Aktiebolag & tillhopa 32 miljoner kronor (fordelad pa ndmnda
banker med respektive 20, 8 och 4 miljoner kronor), avseende vixlar mellan Sven-
ska Tandsticksaktiebolaget och Polska Tandsticksmonopolbolaget. Forste depu-
teraden framholl diarvid, att han principiellt vore emot utlindsk kreditgivning.
Hiremot framholls emellertid, att penningmarknaden ej stillde hinder 1 vagen
for kreditens beviljande.

Rérande andamalet med krediten erholl forste deputeraden av Kreuger vissa
uppgifter, 1 huvudsak av foljande innebord.

Kreditbehovet var en £61jd av ett under hosten 1930 med Polen traffat avtal.
T anledning av forste deputeradens kritik av att en dylik kapitalkrivande trans-
aktion avslutats under davarande osikra forhallanden anférde Kreuger bland
annat, att storre delen av de behovliga medlen skulle anskaffas frin utlandet.
Den svenska penningmarknaden skulle behova tagas i ansprak for ett belopp av
8 miljoner dollars, vilka skulle vara &terbetalda fore arets slut. Avtalet hade
pa sin tid ansetts nodvindigt dels for att ernd en forbattring av ett Tandsticks-
bolagets polska monopolavtal, dels for att erhalla forlingning av en koncession
for telefonbolaget L. M. Ericsson, vilken eljest snart skulle utlépa. Sist-
nimnda foretag hade darigenom aven erhallit vissa leveranser, som beredde moj-
ligheter till 6kad sysselsittning fér arbetarna vid de svenska telefonfabrikerna.
Vid samtalet med Kreuger framhélls. att det ur allménna synpunkter syntes an-
gelaget, att koncernen stkte géra sin stillning si likvid som méjligt, vilket
Kreuger sade sig skola beakta.

Med hansyn till de upplysningar, som sélunda erhallits, och 1 betraktande
av ifragavarande bankers soliditet ansago fullmiktige sig bora bevilja de tre
bankerna den begirda ritten till rediskontering av ifragavarande viaxlar. For
att understryka, att fullmaktige ansigo krediten mindre énskvird, och att den
borde tagas i ansprak i s liten omfattning som mojligt, bestamdes, att riks-
banken for den forsta tremanadersperioden skulle tillimpa en rintesats, som
med !/, procent 6versteg riksbankens diskonto. Riksbanken forbehsll sig full
frihet betriffande hogre ranta vid eventuell omséttning.

Skandinaviska kreditaktiebolaget tog den 28 mars riksbanken 1 ansprak for
sin andel av krediten, 20 miljoner kronor. Stockholms Intecknings Garanti
Aktiebolag rediskonterade den 1 april 1.75 miljoner kronor av sin andel. Vix-
larna léstes den 25 juni. Stockholms Enskilda Bank har ej begagnat sig av
ritten till dylik aterbelaning.

D4 riksdagen den 5 april detta &r behandlade frigan om en stodaktion for
Skandinaviska kreditaktiebolaget, utgjorde det utestiende beloppet av denna
kredit for riksbankens vidkommande 20 miljoner kronor.

Rediskonteringsritt for Skandinaviska kreditaktiebolaget 1 april—maj 1931
intill ett belopp av 74.7 miljoner kronor.

Anda till i juni minad karakteriserades den svenska penningmarknaden av
en riklig penningtillgdng. De utlindska insattningarna nadde sin toppunkt 1
maj. Den sista april uppgick Skandinaviska kreditaktiebolagets rediskonte-
ring och upplaning i riksbanken till omkring 87 miljoner kronor. Motsvaran-
de belopp utgjorde vid utgangen av samma manad aren 19281930 omkring
66.73 och 1 miljoner kronor respektive.

I slutet av april 1931 hade den internationella krisen ej &nnu fatt den ut-
priglade karaktir av fortroendekris, som blev utmiirkande for densamma 1
och med de bsterrikiska banksvirigheterna. Dessa intriffade omkring mitten
av maj. Liget pa den internationclla penningmarknaden var dock redan av
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den art, att Kreugerkoncernen &nyo hade behov av att {4 taga den inhemska
marknaden i ansprik. Hénvisande till svarigheterna att géra vissa avtalade
emissioner och att erhalla utlindsk kredit, gjorde Kreuger i slutet av april en
forfragan 1 riksbanken, huruvida vissa av koncernfioretagen kunde erhilla kre-
dit i riksbanken mot sikerhet av tyska obligationer samt, om s3 erfordrades,
borgen av Skandinaviska kreditaktiebolaget for viss del av krediten. Han
erholl det besked, att riksbanken ej ville lamna nigon kredit till koncernfére-
tagen. Om koncernens svenska bankforbindelser ansige sig bora limna kre-
diten och i anledning dérav ville forskaffa sig viss rediskonteringsméjlighet 1
riksbanken, finge dessa férhandla darom med rikshanken.

Néagra dagar senare upptog Skandinaviska kreditaktiebolaget genom bank-
direktor Lauritzen underhandlingar med forste deputeraden i denna fraga.
Bankdirektsr Lauritzen meddelade darvid, att Skandinaviska kreditaktiebola-
get ansige sig icke kunna undandraga sig att limna aktiebolaget Kreuger &
Toll och Svenska tindsticksaktiebolaget en kredit pd — enligt forste depute-
radens anteckningar — cirka 30 miljoner dollars. Beloppet skulle anvindas
for viss under foregdende ar avtalad likvid till tyska staten. Hirav kunde
Skandinaviska kreditaktiebolaget tillhandah&lla 10 miljoner dollars och sanno-
likt dven storre delen av aterstiende 20 miljoner dollars. Krediten, som avsag
en tid av 6 ménader, skulle limnas mot tremanadersvixlar. Som hypotek hade
Skandinaviska kreditaktiebolaget erbjudits tyska 6 % statsobligationer att be-
lanas efter en kurs av 70 procent. En forutsittning for att Skandinaviska
kreditaktiebolaget skulle limna krediten vore, att banken erhélle en rediskon-
teringskredit att anvindas i hindelse av behov, avseende motvirdet av 20
miljoner dollars.

Da fullmiktige i slutet av april och borjan av maj hade att taga standpunkt
till fragan, huruvida denna framstallning skulle beviljas, var liget sddant, att
om framstallningen avslagits, detta sikerligen lett diartill, att Kreugerkoncer-
nen ej kunnat fullgéra likviden till Tyskland. Det ar givetvis omdjligt att
nirmare angiva, vilka féljder 1 6vrigt ett avslag skulle hava medfort. Otvi-
velaktigt torde dock vara, att verkningarna av att likviden uteblivit, skulle
hava blivit synnerligen ingripande, i forsta hand fér Kreugerkoncernen men
dven for svenskt bankvisen. Det kunde befaras, att enbart ryktet om betal-
ningssvarigheter for koncernen skulle, bortsett fran andra foljder, framkalla
en sddan oro i utlandet betriffande de svenska bankerna, att de utlindska
insdttarna i forcerat tempo komme att hemtaga sina tillgodohavanden. Dir-
igenom kunde hava foranletts likviditetssvarigheter, som ej kunnat undgd att
medfora menliga verkningar fér bankvisendet och fér den svenska valutan.
Savitt da, fére den Gsterrikiska krisen, kunde bedémas, var det, om forhallan-
dena ej utvecklade sig i alltfor ogynnsam riktning, vid ett bifall till framstill-
ningen ej uteslutet, att riksbanken ej skulle behova anlitas. F ullmiktige vilja
erinra dirom, att, trots den osterrikiska krisen, Skandinaviska kreditaktiehola-
get forst i slutet av juli — efter det tyska bankmoratoriet — behvde borja
att taga krediten 1 ansprdk. Och dven om det skulle visa sig, att Skandina-
viska kreditaktiebolaget behovde falla tillbaka pa riksbanken for hela den av-
talade krediten, ansdgo fullmiktige sig vid tidpunkten for dess beviljande kun-
na rakna med, att det skulle bliva mé;ligt for koncernen att genom sina plane-
rade emissioner eller genom realisation av vissa tillgdngar aterstalla sin likvi-
ditet. Sistndmnda synpunkt gjordes med styrka gillande av Skandinaviska
kreditaktiebolaget.

Vad betraffar sikerheten for krediten, ansigo fullmiktige sig ej behova
hysa négra farhdgor. XKrediten skulle limnas till Skandinaviska kreditaktie-
bolaget, som kunde forutsittas vara noggrant orienterat angéende koncernens
stillning och som i sin tur skulle erhalla sikerhet, som maste anses betryg-
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gande. Det fanns icke ndgon anledning att ifrigasitta riktigheten av de bok-
slut for Kreugerbolagen, som underskrivits av bolagens styrelser.

P3 grund av ovan anforda skil forklarade fullmiktige sig beredda att med-
giva Skandinaviska kreditaktiebolaget rediskonteringsritt 1 riksbanken, 1 den
mén si skulle erfordras, for vixlar, utstillda av Kreuger och accepterade av
Svenska tindsticksaktiebolaget respektive aktiebolaget Kreuger & Toll, till
ett sammanlagt kronbelopp, motsvarande 20 miljoner dollars. Réantan skulle
beriknas efter en rintesats, som med en procent oversteg riksbankens diskonto
for tremanadersvixlar,

Krediten borjade ej anvindas forrdn den 23 juli, da Skandinaviska kredit-
aktiebolaget aterbelanade vixlar till ett belopp av 15 miljoner kronor. Forst
i september hade krediten i sin helhet tagits 1 ansprak.

Den 5 april detta ar utgjorde det utestaende beloppet av denna kredit for
riksbankens vidkommande 74.7 miljoner kronor.

I fraga om bida de nu behandlade rediskonteringskrediterna till vissa af-
farsbanker galler, att de foranletts av krediter till Kreugerkoncernen, vilka va-
rit en f6ljd av avtal, som triffats under dren 1929 och 1930. Fo6rst under ar
1931 fick riksbanken kinnedom om de av avtalen vallade finansieringssvarig-
heterna. Enligt vedertagen praxis har darvid fran riksbankens sida ej fore-
skrivits, huru den kreditgivande banken borde handla. Fo6r den bankmissiga
provningen av kreditens berittigande hos affirsbanken maste denna ensam
taga ansvaret. Fullmiktiges standpunkt betriffande riksbankens rediskonte-
ringskrediter har bestimts av de konsekvenser, som kunde antagas bliva f6l)-
den for det svenska bankvisendet av ett handlande enligt det ena eller andra
alternativet.

Betriffande den omstiandigheten, att ifrdgavarande rediskonteringskrediter
ej frén borjan upptagits i fullmaktiges protokoll, vilja fullmiktige erinra, att
det sedan gammalt ej varit bruk att i fullmaktiges protokoll intaga beslut om
rediskonteringskrediter vid riksbankens huvudkontor. Framstillningar fran
bankerna om lan och rediskontering vid huvudkontoret inkomma vid olika tid-
punkter p& dagen och méste di omedelbart avgoras. En del av dessa blir det
mojligt att foredraga vid fullmiktiges lanesammantride samma dag, de inldm-
nats. Harvid skola fyra fullmiktige vara nirvarande. Samtliga under da-
gen inkomna och bifallna framstallningar inforas 1 foredragningslistor, vilka
genomgas vid foljande dags lanesammantride. I tveksamma fall har fore-
dragning av framstillning om rediskonteringsrétt skett under hand for full-
miktige. Sa har dgt rum i bdda hir omnimnda fall.

I mitten av juli intriffade de tyska banksvarigheterna. Fortroendekrisen
skirptes darigenom i utomordentlig grad. De utlindska insittarna hemtogo i
allt storre omfattning sina placeringar 1 svenska banker. Vid utgéngen av
maj och juni uppgingo dessa till 343 respektive 303 miljoner kronor. I slutet
av juli hade de nedgétt till 212 miljoner kronor.

T likhet med andra storre svenska affirsbanker fick Skandinaviska kredit-
aktiebolaget vidkinnas en stark pafrestning pa grund av denna utveckiing.
Dessa forhallanden bidrogo till att fullmiktige med sirskild uppmérksamhet
foljde kreditgivningen till denna bank. Det gillde att i divarande émtaliga
situation savitt mojligt undvika varje atgird, som kunde framkalla oro be-
traffande det svenska bankvisendet, och samtidigt att pa basta siitt trygga
rikshankens intresse sasom langivare.

Fullmiktige, som da liksom tidigare stodo i standig kontakt med bankin-
spektéren, fingo av denne bekriaftelse pa att, enligt hans uppfattning, Skandi-
naviska kreditaktieholaget erhallit fullt tillrackliga sikerheter for sina kre-
diter till Kreugerkoncernen, och att Skandinaviska kreditaktiebolagets still-
ning i dvrigt var fullt betryggande. Med hinsyn till storleken av de kredi-
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ter, som banken erhallit, beslsto fullmiiktige emellertid, att realsikerhet skulle
stillas for de krediter, som hade samband med Kreugerkoncernen. Riksban-
ken erholl sedermera sidan i form av polska och tyska statsobligationer.

Tiden efter upphdvandet av guldmynifoten. Kredit till Svenska Téindsticks-
aktiebolaget och Aktiebolaget Kreuger & Toll i oktober 1931 intill ett
belopp av 40 miljoner kronor.

Givetvis var valutalidget efter det att vart land frangatt guldmyntfoten syn-
nerligen labilt. Valutamarknaden var ytterst kinslig, och det kunde befaras,
att den svenska valutans virdesattning i utlandet i hog grad kunde paver-
kas av varje orosrykte om svenskt bank- och finansvisen.

I denna situation framkom fran Skandinaviska kreditaktiebolaget en be-
géran om viss omliggning av formen for de hittills bersrda krediterna. Om-
laggningen beviljades, sedan bankinspektoren forklarat, att ur de synpunkter,
han hade att foretrida, ej ndgot vore att erinra mot densamma. Efter genom-
férandet av omliggningen voro krediterna formellt sett limnade direkt till
koncernforetagen mot Skandinaviska kreditaktiebolagets borgen sésom for
egen skuld i stillet for att de tidigare varit en direkt kredit till banken. Reellt
medforde denna omliggning ingen forandring av riksbankens stillning pa
ﬁruéld av dessa, ursprungligen till Skandinaviska kreditaktiebolaget limnade

rediter.

For att kunna bedéma storleken av de ansprak pd utlindsk valuta, som kun-
de vantas framtrida, sokte fullmiktige inforskaffa si fullstindiga uppgifter
som mdjligt déarom frén storre svenska féretag, daribland Kreugerbolagen.
Den 4 september, i samband med undersokningarna om behovet av ett valuta-
18n, limnade Kreuger i nirvaro av bankdirektsr Lauritzen infor fullmik-
tige en redogorelse for koncernens forestiende stérre ansprak pa valuta. Av
denna framgick bland anrat, att till mitten av maj 1932 nagot storre behov
av utlindsk valuta icke vore att forvianta.

Kreugers kalkyler om penningbehovet visade sig emellertid redan i slutet
ﬁv oktober ej hallbara. Detta berodde enligt uppgift pa foljande omstindig-

eter.

Vissa utlindska banker, med vilka tidigare avtal om kredit traffats, hade
med anledning av marknadens lage forklarat sig icke kunna fullfélja 6verens-
kommelsen. Det hade visat sig omgjligt att till svensk valuta eller guldvaluta
6verfora tillgodohavanden i vissa lander, bland andra Tyskland och Ungern.
Vissa utlandska acceptkrediter finge icke omsittas utan visentliga, tidigare
ej pariknade amorteringar. En utbetalning till en stat, dir koncernen hade
tindsticksmonopol, méiste fullgéras, ehuru det tidigare stidllts i utsikt, att den
skulle f& uppskjutas till en senare tidpunkt.

Med anledning hirav erfordrades en kredit & 40 miljoner kronor fér Svenska
Téandstickaktiebolaget och Aktiebolaget Kreuger & Toll. Som sikerhet erbjsd
Kreuger utlindska statsobligationer.

Skandinaviska kreditaktiebolaget hade p& grund av bankens férutvarande
stora engagemang forklarat sig icke kunna tillhandahélla ifragavarande kredit.

Vid underhandlingarna om krediten meddelade Kreuger, att han fsrut konfe-
rerat dirom med s&vil finansministern som bankinspektren.

I anledning av framstillningen 6verlade forste deputeraden med bankinspek-
téren och bankdirektér Rydbeck. Bankinspektoren framhsll dirvid onskvird-
heten av att ett arrangemang traffades och betonade de stora oligenheter, som
skulle uppstd f6r svenskt bankvisen, om aktiebolaget Kreuger & Toll och Sven-
ska Tindsticksaktieholaget skulle nddgas instilla betalningarna.
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Den 22 oktober kl. 11 f. m. besloto fullmiktige att avsld laneansokningen.
Anledning att protokollféra detta beslut ansigs ej foreligga.

Vid ett senare fullmiktigesammantride samma dag meddelade fullmiktiges
ordforande, att finansministern uttalat sina bekymmer gver liget och hemstallt,
att man skulle séka finna en vig ur svarigheterna. Under samtalet hade méj-
Ligheten att finna en 16sning genom bel&ning av aktier i Bolidens gruvaktiebolag

erorts.

En framstillning av Kreuger om en kredit & 86 miljoner kronor mot siker-
het av aktier i sistnimnda bolag, varom nirmare formiles 1 protokollet for den
23 oktober, hade fullmaktige ansett sig icke kunna bifalla.

Sistnimnda dag, den 23 oktober, igde en konferens rum hos statsministern.
Vid denna nidrvoro finansministern samt enligt kallelse fullmiktiges ordférande,
forste deputeraden och herr Fehr. Under éverliggningen betonades av niamn-
da regeringsmedlemmar, att en betalningsinstillelse f6r koncernféretagen i da-
varande émtaliga lige kunde medfora odverskadliga konsekvenser for bankerna
och landet i dess helhet. Fér att om méjligt undvika detta vore regeringen vil-
lig upptaga underhandlingar om férvirv av aktierna 1 Bolidens gruvaktiebolag.
Nagon definitiv stdndpunkt till fragan om pris och 6vriga villkor for forvirvet
hade man vid nimnda tidpunkt icke hunnit taga.

P4 eftermiddagen sammantridde fullmiktige, dirvid finansministern jamlikt
Kungl. Maj:ts sirskilt meddelade bemyndigande var nirvarande vid dverligg-
ningen. Sedan finansministern, efter att i regeringens vignar ha gjort viss,
nedan angiven utfistelse, avtratt, beslsto fullmiktige att limna en kredit &
hogst 40 miljoner kronor mot sikerhet av de erbjudna aktierna i Bolidens gruv-
aktiebolag och borgen for hela beloppet av Skandinaviska kreditaktiebolaget.
Berorda utfistelse, som finnes intagen 1 fullmaktiges siarskilda protokoll for
den 23 oktober 1931, innebar regeringens atagande att hos Konungen hemstilla
om proposition till riksdagen om statens dvertagande av de pantforskrivna ak-
tierna, f6r den hindelse riksbanken bleve nigdsakad att pd grund av bristande
likvid efter realisation &vertaga dem.

Skandinaviska kreditaktiebolaget forklarade sig emellertid ej vilja iklida
sig borgen f6r denna kredit. I anledning darav besléto fullmiktige f6ljande dag
medgiva, att borgen finge begransas till halva kreditbeloppet, varvid férutsattes,
att borgen skulle tecknas sisom proprieborgen och e] sisom bristborgen. Sedan
fullmaktige meddelat, att villkoret om en dylik borgen vore oeftergivligt, for-
klarade Skandinaviska kreditaktiebolaget sig villigt att limna en borgensfor-
bindelse av sadan art. Finansministern hade ej nigot att erinra mot denna an-
ordning.

Den 5 april detta &r utgjorde det utestdende beloppet av denna kredit 40
miljoner kronor.

I samband med denna kredit begirdes av riksbanken, att Kreuger skulle kom-
plettera tidigare laimnade uppgifter rérande koncernen. Dels skedde detta munt-
ligen, dels avlimnade Kreuger av honom underskrivna, den 5 november 1931
dagtecknade uppgifter pd Svenska Tindsticksaktiebolagets och Aktiebolaget
Kreuger & Tolls skulder den 15 oktober 1931 och darfor limnade sikerheter.

Kredit av ett bankkonsortium till Svenska Tindsticksakticbolaget i februari
1932 d ursprungligen 16,680,000 kronor.

Innevarande 4r hava fullmiktige tillsammans med vissa affirsbanker bevil-
jat ytterligare en kredit berorande Kreugerkoncernen. Detta skedde 1 slutet av
sistlidna februari. Betraffande tillkomsten av denna kredit f& fullmiktige an-
fora foljande.
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Enligt de uppgifter, som riksbanken erhéllit rérande Kreugerkoncernens kort-
fristiga utlindska skulder, f5rf6ll den 21 februari 1932 en stérre acceptkredit,
som ett antal amerikanska banker limnat Svenska Tandsticksaktiebolaget. Det
hade uppgivits, att avtal traffats om omsittning av krediten p& nio manader
mot en avbetalning & 2 miljoner dollars. Fullmiktige, som med storsta upp-
miarksamhet f6ljde utvecklingen, erhéllo i mitten av februari av savial bank-
direktor Rydbeck som representanter fér Svenska Tindsticksaktiebolaget och
Aktiebolaget Kreuger & Toll meddelande om att medel anskaffats saval for
denna avbetalning som foér utbetalning av den 1 mars férfallande kupongrénta
3 aktiebolaget Kreuger & Tolls obligationsldn. For sistnaimnda utbetalning
erfordrades cirka 1.2 miljoner dollars.

Den 28 februari 1932 (den 21 februari var séndag och den 22 i Forenta sta-
terna helgdag) meddelade bankdirektor Lauritzen och ingenjérerna Littorin
och Bergman 1 Svenska Tindsticksaktiebolaget. att fran amerikanskt hall gjord
utfistelse att tillhandahalla medel for dessa likvider ej infriats. Under fram-
hallande av att Svenska Tiandsticksaktiebolaget vore nodsakat instilla betal-
ningamna, for den hindelse kreditfrigan ej ordnades samma dag, hemstilldes,
ait riksbanken skulle tillhandahdlla erforderlig kredit i svenska kronor samt
forsilja motsvarande dollarbelopp. Denna framstillning avslogo fullmiaktige.

D4 bankdirektor Lauritzen forklarade, att Skandinaviska kreditaktiebolaget
i varje fall icke ensamt kunde tillhandahé&lla krediten, hinvisade forste depu-
teraden tandsticksbolaget att undersska mojligheten av att erhalla densamma
genom samverkan mellan Skandinaviska kreditaktiebolaget, Svenska Handels-
banken och Stockholms Enskilda Bank.

Underhandlingar rérande krediten pagingo direfter hela dagen mellan repre-
sentanter £6r namnda tre affirsbanker samt f6r Svenska tindsticksaktiebolaget
och Aktiebolaget Kreuger & Toll. Darvid visade det sig, att de uppgifter om
Kreugerbolagens stillning, som deras representanter kunde ldmna, voro mycket
ofullstindiga. P& grund dirav ansigo bankerna sig bora avboja att limna den
begirda krediten.

1 detta lige ansigs pakallat att, d& finansministern var bortrest, limna stats-
ministern en redogdrelse for situationen. P& hemstillan av fullmiktiges ord-
forande infann sig statsministern i riksbanken. D& &terstod endast ett par
timmar, innan svaret till New York méste lamnas. Statssekreteraren i finans-
departementet hade kort forut kommit tillstades.

Ffter diskussion av olika méjligheter framkom slutligen ett forslag, som
innefattade, bland annat, att riksbanken skulle deltaga med hilften, eventuellt
2/ av den begirda krediten. Tva av affirsbankerna skulle vertaga vardera
1., och ytterligare ¥/, skulle eventuellt vertagas av en tredje affarsbank. Som
sikerhet for krediten skulle pantforskrivas utlindska statsobligationer och
svenska aktier samt stallas viss borgen.

De nirvarande fullmiktige avbhojde emellertid for riksbankens del forslaget.
De forklarade sig beredda att foreligga fullmiktige ett forslag om riksban-
kens deltagande 1 krediten endast under forutsittning, att, darest si komme att
av riksbanken pafordras, regeringen ville hos Konungen hemstélla om avli-
tande av proposition till riksdagen, att aktiebolaget Kreditkassan av &r 1922
skulle gvertaga riksbankens andel av krediten.

Sasom framgar av fullmiktiges sirskilda protokoll f6r sammantridet den
94 sistlidna februari, gjorde statsministern i anledning hirav utfistelse 1 ovan-
bersrt avseende.

Fullmiktige hava darefter bifallit forslaget om riksbankens deltagande till-
sammans med tva andra banker i en kredit till Svenska Tandsticksaktiebolaget
4 tillhopa 16,680,000 kronor. A densamma har genom férsiljning av vissa
aktier avbetalts 86,570 kronor.
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Den 5 april detta 4r utgjorde det utestdende kapitalbeloppet av denna kredit
for riksbankens vidkommande 11,062,286: 67 kronor.

Krediten ldmnades i syfte att férebygga en omedelbar betalningsinstillelse
for Svenska tindsticksaktiebolaget och Aktiebolaget Kreuger & Toll med dir-
av féljande allvarliga konsekvenser for svenskt bankvésen, sirskilt fér Skan-
dinaviska kreditaktiebolaget. Forstrickningen gjordes emellertid betalbar efter
en uppsigningstid av 8 dagar.

Sasom ett villkor fo6r krediten uppstilldes, att Kreugerbolagen skulle till-
handahalla de langivande bankernas representanter allt det material, som kun-
de erfordras for en fullstindig undersékning av Kreugerkoncernens stillning.
En dylik utredning igdngsattes ocksd omedelbart, darvid riksbanken represen-
terades av forste deputeraden och bankofullmiktigen Fehr. Av flera skil vi-
sade det sig mycket snart oundgingligt, att Xreuger personligen bitridde vid
utredningen. ¥orste deputeraden lit dirfér anmoda honom, som di befann
sig 1 Amerika, att omedelbart hemresa till Europa for att stilla sig till utred-
ningens forfogande. Det hade tverenskommits, att Kreuger, 4tf61jd av bank-
direktdér Rydbeck och koncernens huvudbokférare, skulle sondagen den 13 mars
sammantriffa i Berlin med herr Fehr och bankdirektér Stén, den sistnimnde
sésom representant for Svenska Handelsbanken. Den 15 mars skulle férste
deputeraden intriffa i Berlin for att deltaga i utredningsarbetet. Den 12 mars
pa eftermiddagen, dagen innan Berlinsammantridet skulle hava tagit sin bor-
jan, kom underrittelsen, att Kreuger i Paris tagit sig av daga.»

Sammanfattningsvis hava fullmiktige anfort, att av forestdende redogdrelse
for av riksbanken limnade krediter, berérande foretag, anslutna till Kreuger-
koncernen, framginge féljande:

Krediterna & 20 miljoner och 74.7 miljoner kronor hava limnats direkt till
Skandinaviska kreditaktiebolaget och utestodo den 5 april mot samma banks
borgen sésom for egen skuld. For halva beloppet av krediten & 40 miljoner
kronor har Skandinaviska kreditaktiebolaget iklatt sig borgen sisom f6r egen
skuld. Den i &r limnade krediten, vari riksbankens andel utgér nidgot sver
11 miljoner kronor, har rikshanken beviljat tillsammans med vissa affirsbanker.

Férutom ovannimnda borgen av Skandinaviska kreditaktiebolaget for de
tre storsta krediterna fanns férenimnda den 5 april 1932 foljande realsiikerhet,
som enligt fullmiktige torde f& anses betryggande:

for krediten d 20 miljoner kronor:* 20/32 av nominellt 10,800,000 dollars Pol-
ska republikens 6/, % obligationer per ar 1965;

for krediten d 74.7 miljoner kronor:* obligationer & tillhopa nominellt 29 mil-
Jjoner dollars av Tyska rikets 6 % internationella 1an av ar 1930 (6 % Aussere
Deutsche Reichsanleihe von 1930), vilka obligationer voro pantférskrivna till
riksbanken s&som sikerhet for Skandinaviska kreditaktiebolagets borgen;

o

for krediten d 40 miljoner kronor:®* 84,000 A-aktier 4 tillhopa nominellt

! Lamnad mot vixlar, utstillda av Polska tindsticksmounopolbolaget, accepterade av Svenska
tindsticksaktiebolaget och dverldtna av aktiebolaget Foremade Svenska tindsticksfabriker.

? Lamnad mot vixlar, utstillda av Ivar Kreuger eller Ivar Kreugers stirbhus, accepterade till ett
belopp av 44,125,000 kronor av Svenska Tindsticksaktiebolaget och till ett belopp av 30,575,000
kronor av aktiebolaget Kreuger & Toll.

® Lamuad mot vixlar, utstillda av Ivar Kreuger eller Ivar Kreugers stirbhus, accepterade till 20
miljoner kronor av Svenska Téndsticksaktiebolaget och till 20 miljoner kronor av aktiebolaget Kreuger
& Toll.

(De i forestiende noter — vilka tillfogats av bankoutskottet - meddelade uppgifterna avse tid-
punkten den D april 1932.)

Fullmiktiges
samman-
fattning.
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4,200,000 kronor samt 703,513 B-aktier 4 tillhopa nominellt 35,175,650 kronor
1 Bolidens gruvaktiebolag;

for den ¢ dr ldmnade krediten,' varav riksbankens andel utgor 11,062,286: 67
kronor:

nominellt 8 miljoner dollars Konungariket Rum#niens monopolinstituts 7 %
obligationer av &r 1929,

nominellt 900,000 dollars obligationer av Tyska rikets 6 % internationella
1an av ar 1930 (6 % Aussere Deutsche Reichsanleihe von 1930),

8,400 aktier 1 Stora Kopparbergs Bergslags Aktiebolag,

9,322 aktier serie A 1 aktiebolaget Svenska Kullagerfabriken,

59 akfier serie B i sistnimnda bolag,

4,800 aktier 1 Kreuger & Tolls byggnadsaktiebolag samt

900 preferensaktier 1 Fastighetsaktiebolaget Hufvudstaden.

Fér sistnimnda kredit finnes dessutom borgen sdsom for egen skuld av ak-
tiebolaget Kreuger & Toll och Ivar Kreuger.

Av redogorelsen torde, yttra fullmiktige, vidare framgé, att riksbanken vid
krediternas beviljande iakttagit de allminna synpunkter, som riksbanken bor
anligga pa kreditgivningen.

Den forsta krediten ingick, framhalla fullmiktige, som del i en rediskonte-
ringskredit &t tre av vart lands fornimsta affirsbanker. Fnligt fullmik-
tiges mening var vid den tidpunkt, d& krediten beviljades, ett avbiojande av
principiella skil ej motiverat.

Den andra krediten, som utgjorde en rediskonteringskredit &t en av vara
storsta affarsbanker, ansig sig riksbanken ej kunna undandraga sig med hin-
syn till de allm#nna intressen, som dirigenom kunde hava satts pd spel.

De tvd sista krediterna hava, betona fullmiktige, beviljats sedan regerin-
gens representanter framhallit, att det ur landets synpunkt vore énskvirt, att
desamma lamnades, och 1 anslutning dartill gjort vissa utfistelser.

Med avseende & Skandinaviska kreditaktiebolaget framhélla fullmiktige i
sammanfattningen, att farhdgorna f6r dess likviditet uppstodo f6rst under sen-
sommaren 1931. Framior allt pad grund av uttag av utlindska insittningar
blev nimnda bank nédsakad dels att taga i ansprdk hela den av majavtalet
berorda krediten, dels #ven att hogst visentligt 6ka sin rediskontering av andra
vixlar, bankens ordinarie rediskontering.

Skandinaviska kreditaktiebolagets insittningar fran utlindska banker min-
skades under tiden 30 april-—31 augusti 1931 fran 108 miljoner till 42 miljoner
kronor. Samtidigt steg dess ordinarie rediskontering fran 67 miljoner till 122
miljoner kronor. Under tiden 31 augusti—30 september, d. v. s. omedelbart efter
guldmyntfotens upphivande, minskades de utlindska insittningarna ytter-
ligare till 23 miljoner kronor, medan den ordinarie rediskonteringen, delvis
till £6ljd av ultimokraven, ékades till 182 miljoner kronor.

Fullmiktige framférde under hand sina bekymmer till regeringen i anled-

! Limnad sisom uppsigningslin till Svenska Tindsticksaktiebolaget.
(Den i forestdende not — vilken tillfogats av bankoutskottet — meddelade uppgiften avser
tidpunkten den 5 april 1932.)
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ning av Skandinaviska kreditaktiebolagets betydande uppléning 1 riksbanken.
Aven med bankinspektoren stodo fullmiktige 1 kontakt rorande denna fraga.

Erfarenheterna fran foregiende kriser hava, yttra fullmiktige slutligen,
lart, att centralbanken under en kris maste 6ka sin kreditgivning fér att kri-
sens verkningar icke skola bliva alltfor 6desdigra. Om fullmiktige i stillet
for att folja denna princip hade vigrat fortsatt rediskontering eller rebela-
ning &t Skandinaviska kreditaktiebolaget, hade detta enligt fullmiktiges me-
ning otvivelaktigt medfort betydande betalningssvarigheter med darav foljan-
de mycket allvarliga konsekvenser. Ansvaret for att under riddande foérhal-
landen hava framkallat en dylik for landets bank- och penningvisen 6desdiger
situation, ansdgo fullmiktige sig ej kunna taga, d& ej riksdagen var samlad
och en statlig stodaktion dirfoér ej kunde ifrdgakomma. I borjan av inne-
varande ar syntes, att doma av forutberérda uppgifter om Kreugerkoncer-
nens valutabehov, sirskilda atgirder ej erforderliga med hinsyn till valutan.
Skandinaviska kreditaktiebolagets uppldning i riksbanken minskades fran 213
miljoner kronor vid innevarande &rs bérjan till 193 miljoner kronor den 12
mars. Kreugerkoncernens sammanbrott férindrade emellertid helt och hallet
situationen.

Av fullmiktiges protokoll framgir, att vid de protokollférda sammantriden, I besluten

da beslut fattats rorande ifrigavarande krediter, foljande fullmiktige eller full- ﬁffﬁ%ﬁgfe
maktigesuppleanter deltagit, nimligen m. m.

den 30 september 1931 (omliggning av formen fér krediten & 74.7 miljoner
kronor): herrar af Jochnick, Rooth, Amnér, Widell, Viktor Larsson, Fehr
och Skéld;

den 24 oktober 1931 (beviljande av krediten & 40 miljoner): herrar af Joch-
nick, Rooth, Amnér, Widell, Larsson, Fehr och Skéld;

den 28 november 1931 (férlingning av krediten & 74.7 miljoner kronor):
herrar af Jochnick, Amnér, Widell, Larsson, Fehr, Skold och Wilhelmsson;

den 21 januari 1932 (férlangning av krediten 4 40 miljoner kronor) : herrar
Rooth, Amnér, Widell, Larsson, Fehr, Skild och Orne;

den 24 februari 1932 (beslut om deltagande i kredit & belopp, motsvarande
virdet 1 kronor av 2 miljoner dollars): herrar af Jochnick, Rooth, Amnér,
Widell, Larsson, Fehr och Skéld;

den 25 februari 1932 (forlingning av krediterna & 74.7 miljoner samt &
40 miljoner kronor): herrar af Jochnick, Rooth, Amnér, Widell, Larsson, Fehr
och Skold; samt

den 29 februari 1932 (beslut om deltagande i kredit & belopp, motsvarande
viirdet 1 kronor av 1.2 miljoner dollars): herrar af Jochnick, Rooth, Amnér,
Widell, Larsson, Fehr och Skold.

Enligt vad utskottet inhimtat, beviljades krediten & 74.7 miljoner kronor
genom ett underhandsbeslut av fullmiktige den 5 maj 1931, i vilket deltogo
herrar af Jochnick, Rooth, Amnér, Widell, Larsson, Fehr och C. P. V. Nils-
son.

Av fullmiiktiges protokoll for den 23 oktober 1931 framgar vidare, att vid
fullmiktiges sammantriide nimnda dag —— dirvid behandlats fragan om forbe-
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rérda kredit & 40 miljoner kronor — chefen f6r finansdepartementet deltagit i
overlaggning med fullmiktige jamlikt av Kungl. Maj:t fér honom utfardat for-
ordnande av innehall, som framgar av ett sisom bilaga till fullmiktiges proto-
koll fogat utdrag av statsriddsprotokollet av filjande lydelse:

»Utdrag av statsrddsprotokollet over finansirenden, hdllet infér
Hans Maj:t Konungen i statsrddet ¢ Stockholms slott
den 23 oktober 1931.

131 §1lagen den 12 maj 1897 for Sveriges riksbank stadgas, att, om Konun-
gen pd framstdllning av fullmiktige i riksbanken eller, dir Konungen eljest si
provat nodigt, forordnat ombud att med fullmiktige 1 ndgot siarskilt drende for-
handla, fullmiktige m4 med Konungens ombud éverligga.

Kungl. Maj:t finner gott forordna statsrddet och chefen for finansdeparte-
mentet Felix Hamrin att fé6rhandla med fullmiktige i riksbanken rérande vissa
atgirder 1 samband med den ekonomiska krisen.

Tillika férordnar Kungl. Maj:t, att utdrag av statsridsprotokollet i detta
irende skall tillstillas fullmiktige i riksbanken.

Ur protokollet:

Einar Begnér.»

Stodaktio- 1 detta sammanhang vill utskottet erinra, att innevarande ars riksdag i an-

SZZZ d’i‘éi . ledning av framstillning av Kungl. Maj:t (bankoutskottets utlitande nr 22)

viska kredit- beslutat en stédaktion for stirkande av Skandinaviska kreditaktiebolagets lik-

akticbolaget. viditet., Enligt riksdagens beslut skulle detta ske pa det siitt, att staten ge-
nom riksgildskontoret dels tecknade forlagsbevis till ett belopp av 100 miljo-
ner kronor, dels ock tillhandahélle bolaget ett langfristigt 13n 4 intill 115 mil-
joner kronor. Villkor for stodaktionen skulle vara, att ett antal svenska af-
farsbanker pi depositions- och kapitalrikning hos Skandinaviska kreditaktie-
bolaget pa viss tid insatte 40 miljoner kronor. Det har foérutsatts, att sisom
sakerhet f6r lanet & 115 miljoner kronor skulle pantférskrivas vissa 1 riksban-
ken av bolaget belinade férbindelser och att valutan fér forlagsbevisen skulle
av bolaget anvindas fér infriande av andra forbindelser, for vilka bolaget sa-
som gildendr eller pd grund av borgen hiftade i ansvar till riksbanken.

Utskottet. Av den lamnade redogodrelsen framgar, att riksbanken vid olika tillfallen
under &r 1931 samt bérjan av &r 1932 for Kreugerkoncernens behov beviljat
krediter — antingen 1 form av rediskonteringsritt for Skandinaviska kredit-

aktiebolaget, sdsom koncernens huvudbankférbindelse, jimte ett par andra
banker, eller direkt till foretag, anslutna till koncernen — intill ett belopp av
tillhopa omkring 158 miljoner kronor, varav emellertid hégst utnyttjats om-
kring 146 miljoner kronor. Ifrigavarande krediter hava avsetts for fullgs-
rande av Kreugerkoncernen #vilande betalningsforpliktelser i utlandet.
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Enligt utskottets mening limna riksbankens ifrigavarande atgéranden rum
fér anmirkningar 1 vissa avseenden.

Redan den omstindigheten, att ett si stort kreditbelopp som det, varom har
ar fraga, tillhandahallits ett enda affirsintresse — och dartill ett starkt spe-
kulativt inriktat sddant — maste vara dgnat att vicka mycken uppmirksam-
het. Det ma framhallas, att 1 nimnda kreditbelopp icke ingdr ndgon del av
Skandinaviska kreditaktiebolagets betydande ordinarie rediskontering hos
riksbanken, vilken 1 avseviird mén torde hava betingats av bankens férstrick-
ningar till Kreugerkoncernen.

Den viktigaste grunden for en kritik mot riksbankens ifragavarande atgirder
synes utskottet emellertid ligga dari, att nyssberérda sirskilda forstrickningar
lamnats for finansiering av krediter eller av andra likvider till utlandet, sam-
manhingande med kapitaltransaktioner, av vilka flertalet vid ifrigavarande
tillfallen icke kunnat tickas pd den internationella penningmarknaden. Det
borde hava beaktats, att riksbankens ifrdgavarande kreditgivning maste med-
fora en kinnbar minskning 1 vart lands likvida kapitaltillgingar och dérigenom
vara agnad att till forfang for legitim svensk foéretagsamhet foranleda en hogre
rintenivd in som eljest behévde ifrigakomma samt en avsevird inskrink-
ning av kreditmojligheterna for produktionen inom landet. I sjilva ver-
ket har ocksi efter utskottets uppfattning den hir avsedda kreditgiv-
ningen utgjort en visentlig anledning till de kreditrestriktioner och de higa
rantesatser, som under det senaste halviret mast uppriatthillas. D& den ifraga-
varande aderldtningen av det svenska kapitalet 1 férsta hand drabbat riksban-
kens utlindska valutareserver och da riksbanken icke 1 samband med den pd
varen 1931 ullovade krediten & 74.7 miljoner kronor vidtagit atgirder for att
genom upplaning i1 utlandet bereda ersittning f6r den minskning av valuta-
reserven, som pa grund av nimnda kredit maste forutsittas férr eller senare
intrida, framstdr ocksd sagda kredit sdsom en bidragande orsak till att vart
land 1 september 1931 nodgats frangd guldmyntfoten.

Vad vidare angar sistnimnda kredit & 74.7 miljoner kronor, synes det dgnat
att f6rvana, att fullmiktige ansidgo sig vid denna tidpunkt, 1 bérjan av maj
1931, bora utlova en sa stor forstrickning for ett utlindskt betalningsiandamal.
Utredningen visar, att det dven for fullmiktige statt klart, hurusom Kreuger-
koncernen redan vid detta tillfialle saknat méjligheter att utomlands uppbringa
det belopp, som erfordrades for ifrigavarande betalningar. Det framgadr jim-
val, att den rikliga penningtillgdng, som vid denna tid &nnu férefanns 1 Sve-
rige, hade sin visentliga orsak i1 utlindska penningplaceringar av beskaffenhet
att ndr som helst kunna hemtagas. Fullmiktige hade ock sjalva redan i borjan
av ar 1931 ansett sig bora gora affirsbankerna uppmirksamma pd onskvard-
heten av att inskriinka inképen av utlindska virdepapper 1 syfte att minska
den svenska kapitalexporten. En omstindighet, som jamval bort 1 detta sam-
manhang mana till forsiktighet, var det starkt stegrade importoverskottet for
vart land redan 1 bérjan av ar 1931.

Bortsett frin de férhallanden, som nu antytts, har det synts utskottet vara
1 och for sig otillfredsstillande, att sikerheter av den ringa likviditetsgrad,
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varom det hiar till évervigande del ar friga, lagts till grund for betydande
krediter 1 riksbanken. Det mé& omnimnas, att de sdsom sikerhet fér krediten
4 74.7 miljoner kronor pantférskrivna tyska statsobligationerna #ro utstillda
1 belopp om 500,000 dollars stycket och icke f& utbytas mot mera siljbara va-
lorer forrin efter den 29 maj 1934. DBindandet av s& avseviirda belopp 1 dylika
mindre likvida tillgingar méste — dven om det, ssom uppenbarligen avsetts,
skedde for en kortare tid — sjilvfallet vara #gnat att férsvaga riksbankens
stillning och dirmed dven forsvira den valutavirdande verksamhet, som &r
dess viktigaste indamal sdsom centralbank. Den uppgift, som riksbanken i
férevarande fall — med avsteg fran likviditetskravet — patagit sig, torde 1
sjilva verket nirmast 6verensstimma med vad som ankommer p& en stédinstitu-
tion av den karaktir, vilken representeras exempelvis av aktiebolaget Kredit-
kassan av ar 1922, Framhillas ma, att vid tidpunkten for beviljandet av
krediten & 74.7 miljoner kronor riksdagen var samlad och att alltsa tillfille
forelag att omedelbart bringa frigan om en stédaktion under statsmakternas
provning. Efter Kreugerkoncernens sammanbrott har det visat sig noédvin-
digt att genom sirskilda atgirder fran statsmakternas sida avlyfta fran riks-
banken huvuddelen av de engagemang, vilka densamma iklatt sig.

Mot vad forut anforts angéende riksbankens kreditgivning till Kreugerkoncer-
nen har visserligen inviints, att de ifrdgavarande krediterna till en bérjan formellt
icke lamnats till nimnda koncern utan haft karaktiren av rediskonterings-
tétt f6r koncernens huvudbankfsrbindelse i Sverige. S&som ovan nimnts, voro
emellertid krediterna redan fran bérjan avsedda att tillgodose koncernens be-
hov, och efter den pa hosten 1931 verkstillda omliggningen av formen for de
forsta krediterna blevo dessa dven formellt sett limnade direkt till koncernen.
Vid nu angivna forhallanden hade det enligt utskottets mening varit pakallat,
att kreditgivningen — 1 férsta hand vad angdr nyssnimnda forstrickning &
74.7 miljoner kronor — foregatts av en ingdende undersskning riorande kon-
cernens stillning och kreditviardighet samt att en finansplan inférskaffats be-
triffande tillgodoseendet av koncernens kapitalbehov under den nirmaste fram-
tiden. For dylika atgérder férelig, som det vill synas, sarskild anledning
bland annat i kreditbeloppets storlek och sikerheternas mindre likvida be-
skaffenhet samt i den omstindigheten att, sisom férut berdrts, det behsvliga
beloppet icke kunde av koncernen upplanas pé den internationella, marknaden.
Av utredningen framgar, att fullmiktige forst 1 samband med den i februari
1932 beviljade krediten vidtagit &tgirder for den inglende undersokning r6-
rande koncernens stillning, som enligt utskottets mening bort féregd provningen
av den 1 maj 1931 foreliggande kreditfrigan.

Vid bedémandet av foérevarande spérsmal har utskottet icke forbisett, att
forhallandena vid den tid, d& fullmiktige haft att taga stillning till desamma,
givetvis tett sig 1 avsevird mén annorlunda &n nu. Jimvil har utskottet
beaktat vad fullmiktige erinrat om angeligenheten av att undvika en betal-
ningsinstéillelse for Kreugerkoncernen med dirav foljande skakningar av det
svenska néringslivet, om Skandinaviska kreditaktiebolagets uppfattning réran-
de koncernens kreditvirdighet, om bankinspektionens uttalade mening angiende
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nimnda banks soliditet samt om de utfistelser, som av ledaméoter av statsrddet
glorts 1 samband med vissa av krediterna. Det vill dock synas utskottet, som
om hinsynen till rikshankens huvuduppgift sisom véardare av landets valuta
bort foranleda fullmiktige att icke, pa sitt som skett, engagera riksbanken i
en stodaktion av hiar forevarande art, till vilken det nirmast bort ankomma pa
Kungl. Maj:t och riksdagen att taga stillning.

Slutligen har utskottet ansett sig bora framhalla det onskviérda i att riks-
banksledningens behandling av kreditirenden av den viktiga beskaffenhet,
varom hir ar fraga, sker vid fullmiktigesammantriden samt att besluten dir-
vid antecknas 1 fullmiktiges protokoll i stillet for att, sisom i detta fall 1
viss utstrickning agt rum, foredragning verkstilles under hand. Det foérfa-
ringssiatt, som hir tillimpats, ar givetvis #gnat att férsvira den granskning
av fullmiaktiges forvaltning, vilken det aligger riksdagens vederbérande organ
att verkstalla. Jamvil vill utskottet patala att, enligt vad utskottet inhim-
tat, villkoren for de bada forsta krediterna icke redan 1 samband med riks-
bankens utfastelse gjorts till foremal for skriftligt avtal mellan riksbanken
och vederbsrande bank, ett forhallande som féranlett meningsskiljaktighet med
avseende & den rintesats, vilken enligt utfistelsen skulle tillampas.

Vad i detta arende i hiar angivna avseenden forekommit har synts utskottet
vara s anmirkningsvirt, att utskottet ansett sig icke kunna underldta att det-
samma for riksdagen

omformila.
3:0.
Revisorerna hava under § 16 i sin berittelse angaende riksbanken (sid. 22 Ang. Tumba
och 23) anfort foljande: bruks for-

rid av lump.
»Revisorerna hava fist sin uppmirksamhet vid storleken av Tumba bruks
inneliggande forradd, vilka sasom av ovanstiende rikenskapsutdrag framgir
den 31 december 1930 voro bokférda till ett viarde av kr. 258,184:13. Storre
delen av dessa forrdd utgires av for pappers- och papptillverkningen inképt
lump. Salunda innehade bruket vid utgingen av nedannimnda &r forrdd av
lump till f6ljande myckenheter och viirden:

kg kr.
1926 . . . . . . . . . . . 191,098 217,076: —
1927 . . .. .. L. 170,932 196,263: —
1928 . . . . . . . . .. . 198429 217,250: —
1929 . . . . . . . . . . . 170,283 174,964: —
1930.. . . . . . . . . . . 167470 171,486: —

Under &ren 1927--1930 har brukets anskaffning och férbrukning av lump
uppgatt till:

Inkop Férbrukning
kg kr. kg kr.
under &r 1927 . . . 71311  68,902: — 89,509  113,000: —
» » 1928 . . . 123,963 114,630 — 93,706  114,907: —
» » 1929 . . . 59,473 33,069: - 85,616 97,5607: —
» » 1930 . . . 79,637 72,908: — 80,554 96,539: —

Bihang till riksdagens protokoll 1932. 8 saml. %4 hdft. (Nr 40.) 3
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Fé6r brukets papp- och papperstillverkning erforderlig lump har sdlunda un-
der ifrdgavarande tidspertod 1 stort sett tackts genom verkstillda uppkép un-
der det att inneliggande f6rrdd av lump under samma tid uppgéatt till prak-
tiskt taget dubbla arsférbrukningen.

Revisorerna hava vidare inhimtat, alt i brukets lumpférrad ingdr ett parti
om c:a 60 ton gammal oblekt linnelump, bestiende av kasserade postsickar,
som f6r mer 4n tio &r sedan inkopts fran postverket. Detta lumpparti, vilket
den 31 december 1930 bokforts efter ett pris av 70 tre per kg och salunda
bland brukets tillgangar representerar ett virde av i runt tal 42,000 kronor,
ar enligt av inspekterande fullmiktigen vid Tumba bruk till fullmiktiges pro-
tokoll lamnade upplysningar pa grund av féroreningar minderviardigt och nép-
peligen anvindbart f6r annat indamél &n fér tillverkning av skrivstampelpap-
per. P& vissa skil har inspekterande fullmiktigen emellertid ansett, att an-
ledning knappast syntes fireligga att hirvid beriakna nigon kostnad fér den
vid dylik tillverkning anvinda lumpen av ifrdgavarande parti.

Revisorernas  Av vad ovan anférts torde framga, att brukets forrdd av lump ar anmirk-

uttalande. ningsvirt stort i forhallande till rsforbrukningen samt att detsamma icke &r
bokfort till sitt verkliga varde. Med hinsyn hirtill finna revisorerna sig bora
framhalla nédviandigheten av att inkép av for papp- och papperstillverknin-
gen erforderlig materiel icke verkstilles 1 stérre utstrickning #n som betin-
gas for driftens behériga uppehéallande, dvensom vikten av att erforderliga ned-
skrivningar & forrddens bokforingsviarden i1 vederborlig ordning verkstallas.

I anledning av vad revisorerna s&lunda framhéllit hava fullmdktige i riks-
banken i utlitande den 23 januari 1932 anfort fljande:

»Vad forst betriffar storleken av inneliggande forrdd anse fullmaktige det
vara erforderligt, att detsamma motsvarar ett & tvd ars forbrukning. De
av revisorerna anférda siffrorna utvisa ock, att denna uppfattning gjort sig
gillande under en f6ljd av &r. Med hinsyn till det stora antalet kvaliteter
av lump, ungefir ett tiotal, som erfordras fér framstillning av sedelpapper,
maste givet forrdden bliva forhallandevis stora. Fransett det 1 forradet in-
ghende partiet gammal oblekt linnelump, som fér évrigt tillkommit pd grund
av sirskilda foérhéllanden, synes darfoér inneliggande forrdd icke vara storre
an som méaste anses nodviandigt f6r en rationell papperstillverkning.

Betraffande fragan om erforderliga nedskrivningar & foérradens bokférings-
virden verkstillas sidana, 1 den man de befinnas vara av omstindigheterna
betingade. Vad sirskilt angdr det av revisorerna omnimnda partiet gammal
oblekt linnelump, som under &r 1931 bokférts till kronor 37,525: 20 efter ett
pris av 69.76 ére for kilogram, har detta 1 samma &rs bokslut efter nedskriv-
ning upptagits till kronor 13,447:75 efter 25 ore for kilogram.»

Vad i detta #rende forekommit har utskottet, som funnit fullmiktiges for-
klaring tillfredsstallande, allenast velat for riksdagen

omférmila.

4:0.

Ane. proto-  Vid granskning av ovannimnda protokoll och berittelser har utskottet i 6v-
bkol}}:tol(:h rigt ej funnit ndgot forhallande, som pakallat sirskilt yttrande fran utskottets
OTRIEISeT. ida; vilket utskottet hirmed far for riksdagen

anmila.
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Efter granskning av riksbankens rikenskaper for ar 1930 hava riksdagens
senast forsamlade revisorer i sin darom avgivna berittelse meddelat, att med
avseende pa riksbankens forvaltning under den tid, granskningen omfattat, re-
visorerna ej funnit anledning till erinran utéver vad i berattelsen forekommit,
samt att de for sin del ansage, att ansvarsfrihet borde fullmiktige beviljas.

De revisorer, som, valda av riksdagen, granskat avdelningskontorens 1 orter-
na forvaltning ar 1930, hava likaledes i sina berdttelser tillstyrkt ansvarsfri-
het fo6r kontorens styrelser.

T enlighet med foreskriften i § 4 av den for utskottet gillande instruktionen
vill utskottet meddela, att med avseende & riksbankens tillstind, styrelse och
férvaltning under den tid, granskningen omfattat, utskottet ej funnit anled-
ning till erinran utéver vad forut blivit anfort samt att utskottet for sin del
anser, att ansvarsfrihet bér beviljas fullmiktige.

Utskottet hemstaller alltsa,

att ansvarsfrihet ma fullmaktige i riksbanken beviljas dels
for forvaltningen under &r 1930 av bankens sdval huvud-
kontor som samtliga avdelningskontor i orterna, dels ock for
de beslut och atgiarder, som finnas antecknade i fullmakti-
ges protokoll fran och med den 10 januari 1931 till och med
den 10 januari innevarande ar.

Stockholm den 2 maj 1932.

P4 bankoutskottets vignar:

C. E. SVENSSON.

Vid forestiende drendes behandling hava nirvarit:

fran f6érsta kammaren: herrar (. E. Svensson, Gustafsson i Stensholm, Jo-
hansson i Ostersund, Johansson i Friggeraker, Strom i Lidkoping, Stendahl, Moller
och Forssell; dock att vid behandlingen av den under punkt 5:0) angivna fragan
herr Lindgren® deltagit i stillet f6r herr Forssell;

fran andra kammaren: herrar Bicklund, Lovén, Wikstrom, Wigforss, Leffler,
Svedman, Edberg och Olson i Giteborg; dock att vid behandlingen av den under
punkt 5:0) berorda frigan herr Hoglund i Goteborg® deltagit i stillet for herr
Bicklund.

* Ej nirvarande vid utldtandets justeriug.

Ang.
ansvars-
frihet.
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Reservationer:

vid punkien 1:0) (angéende riksbankens valutapolitik m. m.):

av herrar Gustafsson i Stensholm, Johansson i Friggeraker, Stendahl, Fors-
sell, Leffler, Edberg och Olson i Goteborg, vilka ansett, att utskottets yttrande
under denna punkt bort hava féljande lydelse:

»Vid behandlingen av frigan om riksbankens valutapolitik torde det vara
limpligt att forst beréra fullmdktiges dtgoranden i valufapolitiskt avseende
under den tid, utskottets granskning omfattat, for att direfter ingd pa fragan
om de riktlinjer, som béra uppstallas fér valutapolitiken under den nirmaste
framtiden.

Vid sin granskning av fullmiktiges penningpolitik har utskottet till en bir-
jan funnit anméirkningsvirt, att fullmiktige underlitit att, medan mojlighet
dértill forefanns, vidtaga atgarder for sakerstillande av landets
behov av utlidndska valutor. Redan i slutet av april 1931 maste
det hava statt klart for fullmiktige, att betydande sddana behov skulle komma
att yppa sig under aret. Vid namnda tidpunkt erhsllo fullmiktige — som
redan i februari stillt stora belopp till forfogande for betalningar i utlandet for
Kreugerkoncernens rikning — kiinnedom om férestdende ytterligare utlindska
likvider f6r ndmnda koncern, vilka likvider, tillhopa 35 miljoner dollars, avsa-
gos komma att till avsevird del tickas med anvindande av vart lands utlind-
ska tillgodohavanden. Det maste forutsittas, att genom disponerande av
den av fullmiktige, pa sitt under néstféljande punkt omfsrmiles, i bérjan
av maj 1931 utlovade krediten for Kreugerkoncernen & 74.7 miljoner kronor,
riksbankens valutareserver forr eller senare komme att tagas i ansprék. Vis-
serligen kunde dessa reserver vid nimnda tidpunkt forefalla avsevirda, men
hansyn hade bort tagas till, att ett allvarligt riskmoment ur valutasynpunkt
f relag i den omstiéndigheten, att hos privatbankerna innestodo betydande ut-
landska insédttningar, vilka nir som helst kunde hemtagas. FEtt annat for-
hallande, som tillika pekade mot ¢kade behov av utlindska valutor, var den
alltmera framtridande passiva inriktningen av landets handelsbalans, som
tog sig uttryck i ett stort importoverskott under arets forsta méanader, vartill
jamvdl kom en avsevird nedgéng 1 handelsflottans fraktinkomster. ¥
betraktande av dessa omstindigheter foreldgo enligt utskottets mening starka
skil for vidtagande av &tgirder till métande av de pafrestningar, som redan
pa varen kunde forutses. Under sommarméanaderna framtridde behoveig av sa-
dana &tgérder dnnu tydligare dels i allmanhet genom att till f51jd av de upp-
tradande kreditkriserna i Mellaneuropa hemtagningar av utlindska tillgodo-
havanden i de svenska affarsbankerna i avseviard omfattning dgde rum, dels
ock sirskilt nir den 1 maj fér Kreugerkoncernen beviljade krediten i slutet av
juli bérjade tagas i ansprak.

Under alla forhallanden synes det visa brist pd fortanksamhet, att full-
miktige forst s& sent som den 5 september 1931 funno liget vara sidant, att
uttryckligt beslut fattades om inledande av underhandlingar rérande kredit i
utlandet. Utéver vad som forut nimnts ma i detta sammanhang erinras att,
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sasom framgar av vad fullmiktige 1 sin under nistféljande punki omférmilda
skrivelse den 11 april 1932 meddelat, fullmiktige hade sig bekant, att den ut-
lindska kapitalmarknaden redan 1 april manad 1931 varit stingd fér Kreuger-
koncernen, en omstindighet som vid bedémande av mojligheterna att tillfreds-
stilla landets lanebehov bort tillmitas stor vikt. Det hade varit pakallat, att
fullmiktige redan pa varen eller férsommaren, med begagnande av svenska sta-
tens utan tvivel da dnnu goda kreditméjligheter, vidtagit atgéarder for att si-
kerstilla erforderlig utlindsk kredit. Det mi erinras, att riksdagen genom i
bérjan av maj pd framstillning av fullmiktige beslutade, omedelbart ikraft-
triidande #ndringar i riksbankslagen och 1 bankoreglementet lagt i fullmak-
tiges hand erforderlig lanefullmalkt.

Den utlindska kredit, som silunda enligt utskottets mening bort i tid an-
skaffas, torde icke hava behsvt erhalla formen av ett vanligt langfristigt va-
lutalan. Nirmast synes hava kunnat ifrigakomma en storre utlindsk trasse-
ringskredit, stilld pa viss tid, exempelvis tvd ar.

Med vad hir anforts har utskottet icke tagit stiallning till fragan, huru-
vida fullmiktige bort med forutseende av de svarigheter, som kunde bliva
férenade med uppritthallande av guldmyntfoten — 1 tid vidtaga Atgarder
fér motande av tankbara pafrestningar i sddant hinseende, ett sporsmal, pa
vilket utskottet icke finner anledning att nirmare ingd. Uppenbart ar emel-
lertid att, dérest fullmiktige vid tidpunkt, som forut angivits, sikrat fran da-
varande utgangspunkter erforderlig utlindsk trasseringskredit, detta éverhuvud
taget skulle hava medfért gynnsamma &aterverkningar 1 skilda hinseenden pé
vart lands ekonomiska stillning.

Med avseende & fullmidktigzes rantepolitik under tiden [6re guldmynt-
fotens évergivande har utskottet ansett sig bora framhéalla, att - - darest dver-
huvud riksbankens avsikt att efter Englands fringiende av guldmyntfoten
fortfarande uppriatthdlla guldvaluta i Sverige skulle kunna genomféras —
riksbanken hade bort omedelbart i samband med Englands déverging till pap-
persvaluta vidtaga en jimforelsevis stark héjning av riantan, si att denna legal
nagot over eller 1 varje fall i paritet med Englands diskonto. Riksbankens
diskonto hade allts& bort omedelbart fixeras till 6%/, eller minst 6 procent. Riks-
banken, som frin och med den 31 juli 1931 hojt diskontot fran 3 till 4 procent,
vidtog frin och med den 21 september, samma dag som England frantridde
guldmyntfoten, ny rintehéjning men stannade dirvid vid 5 procent. Senare
nédgades rikshanken 6ka diskontot frin och med den 25 september till 6 procent
samt fran och med den 28 september, i samband med guldmynifotens upphii-
vande 1 Sverige, till 8 procent. Ett si hogt diskonto hade sannolikt icke behovi
tillgripas, direst rintehéjningen den 21 september blivit riktigt avviigd. Fel-
greppet hirutinnan kan salunda anses ssom en bidragande orsak till att ni-
ringslivet under tiden efter guldmyntfotens évergivande 1 Sverige nédgats bira
onodigt tunga rintebsrdor.

Vidare finner utskottet den fran riksbankens sida vidtagna atgiirden att un-
der tiden den 18—21 november 1931 sialja pund sterling till en
fixerad kurs av kronor 18:15 giva anledning till berdttigad erinran.
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Syftet med denna atgird, nimligen att forhindra en sddan férsimring av kro-
nans virde, att pundkursen komme att overstiga 18:15, synes i och for sig
fran divarande utgingspunkter kunna diskuteras. Under alla forhallanden
hade dock atgirden enligt utskottets mening med hinsyn till riksbankens egna
begrinsade resurser icke bort vidtagas utan att fullmiktige pa forhand sikrat
sig om den medverkan, som erfordrades for ett gynnsamt resultat. S& som
dtgirden genomfordes, var den fran borjan domd att misslyckas, och dess iging-
sittande var foga dgnat att gagna riksbankens anseende.

Vad i hir berérda hinseenden férevarit har utskottet funnit vara av den
anmirkningsvirda beskaffenhet, att utskottet icke kunnat underlata att det-
samma {or riksdagen

omférmaila.

Vidkommande hiirefter fragan om riktlinjerna fér var pen-
ningpolitik under den nirmaste framtiden far utskottet 1
detta avseende anféra foljande.

De olika méjligheter — — — uppstillda méalet Aventyras (lika med utskottets
yttrande, sid. 16—19).

De reflektioner, till vilka utskottet salunda med avseende & riktlinjerna for
penningpolitiken under den nirmaste framtiden funnit anledning, har utskottet
velat likaledes for riksdagen

omférmila» ; samt

vid punkten 2:0) (angiende vissa krediter for Kreugerkoncernen m. m.):

av herrar C. E. Svensson, Johansson i Ostersund, Strém 1 Lidképing, Moller,
Bicklund, Lovén, Wikstrom och Wigforss, vilka ansett, att utskottets uttalan-
de under denna punkt bort hava fsljande lydelse:

»Den limnade redogorelsen giver vid handen, att riksbanken genom ifraga-
varande kreditgivning — utskottet bortser harvid frin den rediskonteringskredit
& intill 32 miljoner kronor, som limnades i februari 1931 — faktiskt om ock
ej formellt patagit sig en statlig stodaktion i syfte bland annat att i radande
omtaliga lige forebygga oro betraffande det svenska bankvisendet med dérav
orsakade menliga foljder i olika hinseenden. Denna karaktir hos de ifraga-
varande atgirderna framhives bland annat av de utfistelser, som, p& sitt 1
redogérelsen omformilts, av ledaméter av statsradet gjorts 1 samband med vissa
av krediterna.

Med hinsyn till ifrigavarande stodaktions omfatining och speciella karak-
tar synes det enligt utskottets mening hava fértjinat évervigas, om icke redan
da friga 1 april 1931 vicktes om den sedermera medgivna krediten & 74.7 mil-
joner kronor fullmiktige bort hinvisa Skandinaviska kreditaktiebolaget att
bringa frigan om det begirda stédet under Kungl. Maj:ts provning. Den
uppfattning, som fullmiktige, enligt vad 1 ovanintagna skrivelse framhallits,
hyste rérande de verkningar, till vilka ett avslag & framstdllningen om stodet
kunde vintas leda betriffande det svenska bank- och penningviisendet, kunde
efter utskottets asikt motiverat en dylik atgird.
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Vad hir yttrats far givetvis icke tolkas sdsom asyftande en begrinsning i och
for sig av riksbankens frihet att under en kristid 8ka sin kreditgivning i den
omfattning, som kan finnas pakallad av det ridande liget och som med hinsyn
till kreditgivningens syfte samt sikerheternas beskaffenhet provas éverensstim-
mande med riksbankens uppgift sdsom centralbank.

D4 utskottet funnit den stillning, som fullmiktige i férevarande drenden in-
tagit, icke foranleda vidare yttrande frin utskottets sida #n vad har angivits.
innebir detta icke, att ej fullmiktiges atgarder kunna efterat goras till fore-
mal for erinringar ur en eller annan synpunkt. Utskottet har dock ansett sig
icke kunna forbise, att foérhallandena vid den tid, di fullmiktige haft att
taga stdndpunkt till kreditirendena, tett sig 1 avsevird mén annorlunda #n nu
dvensom att fullmiktige savil 1 ett allmiint intresse att undvika en betalnings-
instéllelse for Kreugerkoncernen med dirav foljande skakningar av det sven-
ska bankvisendet som ock i Skandinaviska kreditaktiebolagets uppfattning om
koncernens kreditvirdighet, i bankinspektionens uttalade mening angiende
nimnda banks soliditet samt i nyssnimnda utfistelser fran ledaméter av stats-
radet haft stéd for de vidtagna &tgiarderna. Ej heller far det forbises, att full-
miaktige icke haft anledning att ifrdgasitta riktigheten av Kreugerkoncernens
bokslut eller av erhillna uppgifter angéende koncernens stillning.

Utskottet vill slutligen allenast framhalla oénskvirdheten av att riksbanks-
ledningens behandling av kreditirenden av sarskild vikt sker vid fullmiktige-
sammantriden samt att besluten dirvid antecknas i fullmiktiges protokoll i
stillet for att, sdsom i detta fall i viss utstrackning #gt rum, foredragning
verkstilles under hand. Visserligen bliva behandlade kreditirenden under alla
{orhallanden foremal foér anteckning & féredragningslistor samt, i den méan be-
viljade krediter tagas i ansprak, i liggare 6ver laneirenden, men franvaron av
protokollforda fullmiktigebeslut i drenden av hir avsedd betydelse ar givetvis
dgnad att forsvira den granskning, vilken det aligger riksdagens vederborande
organ att verkstilla.

Vad i detta drende forekommit har utskottet velat for riksdagen

omférmila.»
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Bilaga 1. Vissa uppgifter angiende riksbankens och affiirshankernas

Riksbanken Affarsbankernas stdllning
| _ .

Tillgingar | Skul-

vid ﬂs‘}ntet | 1Utlz‘mdska B | Av ut-'
g R R
saldo N tioner Summa ib:sT::;
l vaxlar medel

s ; '- ,
1931 |
Jan. . . . ... 2406 ! 369.9 9255.6 167.9 49235 265.4
Febre. o« o v w s wos 2403 |  3bl9 ! 249.7 168.9 418.6 238.5
Mars . . . . . . . . . 240.0 302.0 229.9 1726 402.5 262.2
April . . . S 2398 | 296.1 [ 2136 1703 | 3839 278.6
Maj . L 939.4 2802 | 2358 161.4 397.0 3433
Juni . ... 238.9 294.7 2169 | 16be 3725 302.6
Jui ... ... ... ! 937.8 220.9 230.2 141.4 371.6 211.8
Aug, ¢ 6B @ . & . . 2299 125.4 190.1 | 188.5 ‘ 328.6 1274
Bept. v m v & 5 5 3 e 198.6 32.6 1879 | 1873 | 3252 66.0
Okt. . . . .. .....| 2185 24.6 162.1 1335 | 295 52.0
Nov. oo 205.8 2.4 173.7 | 1280 | 3017 4.3
Dec. - o ve e ! 205.8 I 49.2 1768 | 1264 l 308.2 38.1
1932

| Jan. s pavaan .o 2058 | 80.6 1752 | 1161 291.3 39.5
Febr. . . . . . . . ... l 205.9 914 163.7 1145 2182 | 380
| Mars . . . .. ... .. 205.9 1125 | 150.9 107.3 958.2 33.2

Bilaga 2. Riksbankens diskonto.

1931 b ... ... 1) 34 %
0193017 | 3 %
R e L T o 4 «
B I e R T R R R 5 %
E L 6 «%
B8 e T/10 v v e e m e E e e E N I8 A TS e v e e e e e e 8 «
L 17 %
1850189 1932 . . . . . L L L L L Lo oo 6 %
1932: Wia—Bly . L L. e e e e e 5} %
BB e e e e e e e e e e e e e e e e e 5 «

1) Fr. o. m. den 3 april 1930.
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stiillning under ar 1931 och i borjan av dir 1982 m. m. (i milj. kr).

till utlandet Riksbankens |
o och affirs- )
bankernas Affars- |
der : bankernas Import-
= | fordrings- rediskon- dverskott
. Nettor | dverskott terin 3 utrikes- Vid slatet av
CAv affirs- : | gentemot ng TLEe
| “bankerna tillgodo- atlandet hos riks- | handeln
uppldnta Summa havande (obligationer banken
medel inberiknade)
| |
1931
25.5 290.9 132.6 502.5 90.5 19.9 Jan,
27.5 266.0 152.6 504.5 108.5 35.2 Febr.
26.8 289.0 113.5 415.5 153.9 46.5 Mars
29.3 307.9 76.0 3721 150.6 2.4 April
33.6 376.9 20.1 300.3 191.3 25.6 Maj
279 | 3805 42,0 336.7 218.1 13.7 Juni
29.4 241.2 130.4 351.3 200.3 125 Juli
29.5 1566.9 171.7 297.1 270.1 19.9 Aug.
28.2 | 94.2 231.0 263.5 382.1 29.4 Sept.
24.8 l 76.8 218.8 243.4 283.5 ‘ 22.4 Okt.
215 | 72.3 229.4 254.8 299.9 i 29.9 Nov.
24.7 ' 62.8 240.4 289.6 326.3 4.6 Dec.
! 1932
221 | 61.6 229.7 310.3 287.8 26.7 Jan.
21.1 59.1 219.1 310.5 244.9 17.8 Febr.
17.5 50.7 207.5 320.0 307.8 37.5 Mars
Bilaga 3. Riksbankens prisindex fir konsumtionsyvaror.
Foregdende Septem- Foreglende Septem-
veckas . 1981 veckas 011931
indextal ~ 100 indextal - 100
=100 < =100
1931: Wro—Ye . . . .. 99.39 99.39 1932: W%, L 100.25 100.24
80—/, . .. 99.96 99.34 V=2 0. 99.89 100.13
Biyo—N/10. . ... 100.06 99.40 MO0, L L 100.06 100.18
Tn—"un ... L. 99.97 99.37 /89 ., .. 100.52 100.70
Ta—Ya. oL 100.23 99.60 Tlg—18fs . L 100.10 100.81
18/ —n . . L. 100.09 99.70 920/, . 100.18 100.94
MYy, L 100.25 99.95 N,y L. 100.11 101.06
Wy—B/e . ... 100.04 99.99 /9 Bjy 100.08 101.18
69—, . . .. 100.07 100.06 “/n——"/a ..... 99.95 101.08
18/19=t/yg . . . L 99.97 100.08 1By 29fg .. 100.02 101.10
20/19—2019 . . ... 99.98 100.01 /36y L, 100.00 101.1¢0
% 1932 . . . 100.04 100.06 e S 99.98 101.08
1932: a1 . . . .. 99.94 100.00 Sle—%e ... .. 100.03 101.11
Bihang till riksdagens protokoll 7932. 8 saml. 24 hdft. (Nr J0.) 4



