Motioner v Forsta kammaren, nr 120. 1

Nr 120.

Av herr Forssell, om dstadkommande av en internationell reglering
av pennmingvdsendet i syfte alt hdlla de internationella
grosshandelspriserna tllndrmelsevis konstanta.

Det torde vara for en var uppenbart, att alla forsok till avhjilpande av
rddande krissvarigheter genom isolerade Aatgirder inom ett enskilt land
endast kunna hava mycket liten eller ingen effekt. Hos en och annan
spokar tanken pa atergang till ett isolerat sjdlvhushall, med eller utan stats-
hushall (»planhushéll»). Toérhianda skulle den senare &atgirden, dock utan
statshushill, kunna giva en lika god levnadsstandard, som den vi i genom-
snitt just nu hava, och mindre verkan av kriser. Sannolikheten hirfor ar
dock liten, men visshet torde kunna foreligga, att om vi skulle ga in for
sjalvhushallet och den civiliserade virlden i 6vrigt efter denna kris ater-
funne sig sjilv & de gamla linjerna med relativt fri handel och folkforflytt-
ning, si skulle spinningen mellan var levnadsstandard och 6vriga lianders
bli for stor att kunna mojliggéra var avspérrning.

Det synes uppenbart, att vi icke hava nagot val, vi maéste finna ossi att
dela den civiliserade virldens ekonomiska ode 1 allt visentligt. Skall nagon
forbattring vinnas pa basis av erfarenheten frdn nuvarande kris, maéste
denna forbittring gilla for hela den visteuropeiska virlden. Orsakerna till
denna kris #dro i mycket politiska och av den art, att vi icke kunna gora
namnvirt &t saken, medan diremot de stora linderna #ga alla mojligheter
dartill. T den nutida industriens sitt att arbeta féreligger en av politiken
oberoende orsak till depression, vilken orsak vi hava all anledning att soka
paverka med all var formaga.

For att askadliggora verkan av den nutida industriens arbetssidtt ma till
en borjan forutsittas, att allas vara atgirder i avseende 4 produktion och
handel genom nagon speciell omstindighet skedde pa ett fullkomligt for-
nuftigt sitt, oberoende av penningvisendet. Producenterna skulle di pro-
ducera just vad som efterfrigades, och handeln skulle férmedla forbindel-
serna sd, att var och en blev av med vad han producerade och fick till
sig vad han ville hava. Med véra industriella resurser skulle hirvid produk-
tionen bliva overvildigande, eller med andra ord, da distributionen férut-
sittes sko fornuftigt, den allminna levnadsstandarden hog. Hur denna sedan
toges ut, genom kort daglig arbetstid, langvariga semestrar eller i lyx i
levnadssittet ma limnas déirhdn. Sakert ar att teknokratiens farhagor icke
gkulle spela nigon roll.
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LAt oss sedan tinka oss, att vart nuvarande penningsystem skulle funk-
tionera under en obegrinsad expansion av industri och handel, sdsom ovan
forutsatts, och att denna expansion skedde trots penningsystemets brister.
Resultatet bleve antingen ett oerhort och alltjamt fortgdende prisfall pa
varor, eller ocksi att en betydelsefull del av industriens arbete méaste dgnas
4t guldproduktion. Vi veta av erfarenhet, att denna guldproduktion icke
anpassar sig smidigt efter varuproduktionen. Detta gor det mojligt att spé
ett alltjamt fortsatt prisfall pad varor, si linge industrien som nu fortfar
att intensifieras. Men dirmed gér alltsammans i baklas. Ty vid fallande
varupriser stannar produktionen mer eller mindre av, sisom nu skett.

For att hindra varornas prisfall vid stigande varuflod, méiste penning-
visendet inriktas p& att stilla betalningsmedel till forfogande i takt med
varukvantitetens tillviaxt. Att ddrvid hoppas pé upptickt av rika guldgruvor
sasom botemedlet, ir knappast rimligt. Aven om malmletningen far nya
och annu mera framgangsrika metoder, kommer dock slumpen att spela in
hirvidlag pa ett allt utom acceptabelt sétt, och en viss efterslipning méste
alltid foreligga i guldproduktionen, givande orsak till prisfall och ddrmed
till kriser.

Utan bortkastande av guldmyntfotens uppenbara fordelar, att giva en
opartisk viardemdtare i handel och vandel nationerna emellan, méste dérfor,
om man for framtiden vill forséka undvika forodande kriser, med eller utan
politiska komplikationer, vart penningvisende givas sidan utformning, att
det fosrmar halla prisnivin konstant eller &tminstone tillndrmelsevis konstant.
I bilagda skiss till en siddan reglering av penningvisendet foreslas att man
mé sdka na denna avsikt genom en internationellt reglerad guldmyntfot,
varvid sedlarnas guldtickning samtidigt och procentuellt lika kontinuerligt
justeras for alla civiliserade linder pa sidant satt att internationella gross-
handelspriserna hallas konstanta inom vissa mattliga grinser. Helt visst
kunna andra metoder utfinnas, som bittre skulle kunna skidnka erforderlig
smidighet 4t penningvisendet. I varje fall méste Atgirder vidtagas i an-
givet syfte, om icke framtidens kriser skola bliva av lingt mera forodande
karaktir an den nuvarande. Dirvid ricker det icke med Aatgirder, som
eventuellt kunna just nu fa handel och niringar att ater funktionera, utan
man maste inrikta sig pd en kontinuerlig internationell 6vervakning av
penningviisendet dirhin, att priserna forfarande hallas tillndrmelsevis kon-
stanta.

Under hanvisning till ovanstiende far jag hemstilla,

att riksdagen ville hos bankofullmiktige begira forslag
till Atgirder i syfte att dstadkomma en sidan internationell
reglering av penningvisendet, att de internationella gross-
handelspriserna héllas tillndrmelsevis konstanta.

Stockholm den 21 januari 1933.
Carl Forssell.
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Internationellt reglerad guldmyntfot.

Orsaken till och botemedlen mot radande depression dro foremal for de-
lade meningar, dven bland nationalekonomer av facket. S4 langt torde dock
enigheten vara obestridlig, att foretagsamheten icke vintas komma &ter pa
allvar, forrin prisnivdn visar till att borja med stabil, sedermera uppatga-
ende tendens, orsaken till denna uppitgiende tendens ma sedan vara den
ena eller den andra.

Rintan, som frin ménga hall propagerats som en ofelbar regulator pa
foretagsamheten, har visat sin makt men #ven sin begrinsning. Att for
nirvarande formé foretagare till expansion genom laga rintor ar ogorligt,
icke ens riantefria lan kunna locka. Det enda, som skulle kunna vintas for
framtiden hindra foretagsamhetens tidvisa utddende, #r en forhallandevis
konstant prisnivd. Medlet att adstadkomma detta miste pi ena eller andra
sdttet utfinnas.

I teorien dr prisnivin enkel att reglera. Ju mera pengar, ju higre priser,
och tvirt om. Sverige under krigsavspédrrningen var ett skolexempel pa
detta. A andra sidan ju mera varor, ju lagre priser, om penningemingden
ar oforindrad. Detta senare har varit den visterlindska virldens situation
under efterkrigstiden. Kravet pd rationalisering till ersdttande av krigets
direkta och indirekta forluster har efterkommits till det yttersta. Véara in-
dustrier dro kapabla att oversvimma virlden med varor. Prisfallet maste
bliva och har blivit katastrofalt infor denna varuflod, d4 penningemingden
icke foljt med.

En fran guldet befriad valuta bhar blivit det konsekventa kravet. Men
en heterogen valutaledning, splittrad pa alla ldnder, skulle icke kunna vinna
det fortroende, som den gamla guldmyntfoten hade. Anslutning till ett fran
guldet frigjort engelskt pund &4r kanske ett bittre recept. Englands ekono-
miska klokhet ma vara mycket stor, men dr det troligt, att man i alla eller
ens 1 de flesta lander skulle i lingden tryggt ligga sin ekonomiska vilfird
i engelsminnens hinder?

En annan mojlighet édr atervindandet till guldmyntfot, men med sedlarnes
guldvirde nedskrivet i varje land till passande grad. Den senare atgiirden
skulle sjilvfallet giva den tillfilliga stimulering, som en inflation kan skinka,
1 den mén valutaspekulanterna halla sig borta. Nagot nirmande till det
atraddda allménna fortroendet skulle den knappast astadkomma. Framtida
situationer av liknande svarigheter kunde vintas bliva lsta genom nya At-
girder av samma art, abrupt ingripande i var ekonomiska tillvaro, vallande
ovisshet och misstro och givande fritt talt 4t valutaspekulanter.

Analyserar man oldgenheterna hos sistnimnda metod, skall man finna, att
tvenne moment #ro sarskilt skadliga: det ena ér den plotsliga och avsevirda
reduktionen 1 sedlarnes guldvirde, t. ex. med en tredjedel eller mera, det
andra #r oenhetligheten inom skilda linder, vilket ger spekulanterna fritt
falt. Kunde man i stillet uppna en kontinuerligt, inom alla linder samtidigt
skeende dndring av sedlarnes guldvirde pa sidant siitt, att penningevolymen
holle jimna steg med varuvolymen och varuprisindex dirigenom hélles till-
nirmelsevis konstant, skulle den gamla stabiliteten hos guldmyntfoten kunna
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viantas bliva aterstilld, trots att guldproduktion och varuproduktion icke
stidse skedde i sidan proportion, att prisnivdn utan vidare holles konstant.

For detta mails vinnande fordras en internationellt godtagen prisindex.
Niar denna ger priser ovan fixerat medelpris, skulle sedlarnes guldviirde dkas
och tviartom. Svarighet moter bade vid viljande av prisindex och vid va-
rierande av sedlarnes guldvirde vid rérelser 4 prisindex.

En internationell prisindex, dgnad att anvindas vid bestdimmande av sed-
larnes guldvirde, borde innehalla bade de internationella grosshandelspriserna
och de olika landernas levnadskostnader. Svarigheten att enhetligt bestamma
levnadskostnader i olika lidnder och att gora detta tillrickligt snabbt och
palitligt for att kunna vara till nytta i foreliggande avseende #r emellertid
s4 stor, att endast de internationella grosshandelspriserna torde vara anvind-
bara vid en internationell valutareglering. Skulle det lyckas att giva gross-
handelspriserna en viss konstans, vore huvudsaken vunnen. Dirmed upp-
stode dven sannolikt inom vissa gridnser stabilitet i levnadskostnader i olika
linder, i den man dessa dreve en fornuftig ekonomisk politik.

Grosshandelspriserna, enligt Sauerbecks kurva, visa under senaste 10-&rs-
period 1921—31 ungefirliga variationer frin 50 % over till 20 % under
priset strax fore kriget. Arsvariationen, ridknad i procent av vid arets borjan
rddande prisniva, édr intill ca. 20 %. Under krigsaren steg priset till 250 %
av forkrigsvirdet. Arsstegringen, riknad & d& radande prisniva, var storst
ar 19—20 och ca. 22 %, prisfallet 20—21 var, riknat pd samma sitt, ca.
38 %.

Fore 1914 hava under ca. 60 &r variationerna varit avsevirt mindre och
uppgatt till maximum 30 % Over och 20 % under 1913 ars pris. Arsvaria-
tionen var maximum ca. 12 % (krisen 1875—76), riknat & di ridande pris-
nivd. Variationen under en vanlig konjunkturperiod (ca. 9 &r) var intill ca.
9 % over och under 9-arsperiodens medelpris.

Siffrorna visa patagligt hur den visterldndska virldens industrialisering
under de senaste decennierna gjort prisrérelserna ofantligt mycket brantare
an forr. Ytterligare utveckling i samma riktning skulle torhinda dn vidare
skirpa kriserna.

En efter gemensam §verenskommelse mellan samtliga visterlindska lander
skedd dndring i sedlarnes guldvirde skulle icke giva en direkt proportionell
andring i tillginglig penningemiingd, ty sedelutgivningen baseras dven pi
andra tillgdngar dn guldforrdd. Vid en négot sd nir lingsamt och konti-
nuerligt skeende #dndring av sedlarnes guldvirde kommer dock dven dessa
andra virden att {6lja med i viss man. Man kan darfor viinta, att viss tid
efter andring av sedlarnes guldvérde, har prisnivin — om den utan éndring
av sedlarnes guldvirde skulle varit konstant — erfarit i huvudsak propor-
tionell dndring, stigit vid sdnkning av sedlarnes guldvirde och tvirtom.
Overgangstidens lingd och formen pa overgingskurvan mellan den gamla
och nya priskurvan blir sannolikt i hdg grad beroende av stigande eller
fallande pristendens.

Forsok att reglera priskurvorna maste i forsta hand inriktas pa borttagande
av de stora prisindringar, som de lingvariga (enligt Enstrém ca. 55-ariga)
konjunkturperioderna medfora. Sa lange man icke kan uppstilla en palitlig
prognos — och vigen dit édr sikert lAng — méiste man tolerera avvikelser
intill en viss grins 6ver och under det valda medelprisliget.

Just nu foreligger svarighet att bestdimma det guldvirde 4 sedlarne, vilket
sisom jamviktslige motsvarar ett visst medelpris. Denna svarighet blir
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mindre sedan priskurvan ddmpats. Jamforelsen med forkrigstiden visar att
fluktuationer i prisliget pd + 10 % bora kunna vara storsta variationer
under 9 arsperiod, och da bor man ocksi kinna, pad hogst 10 % nar, rela-
tionen mellan sedlarnes guldtickning och varupris vid jimviktslige. Sedan
moter ringa svarighet att eliminera osidkerheten i detta jamviktslige genom
att vid markerat stigande pristendens 6ka sedlarnes guldtickning procentuellt
hastigare dn priserna stiga ovan det fastslagna medelpriset, t. ex. 1 geome-
trisk progression vid prisernas ritliniga stegring. Denna stegring av guld-
viardet hos sedlarna bor paborjas, redan strax innan det faststillda medel-
priset uppnatts. Nar sedan priskurvan vinder nedat bér man lata sedlarnes
guldvirde &tergd forst hastigare och sedan lingsammare, dn medelpriset
atergar, och si att jamviktsligets guldtickning infores redan ett stycke innan
det faststdllda medelpriset uppnas.

Med, endast forslagsvisa, siffror skulle detta te sig silunda. Vid slutet
av en lagkonjunktur, di priset 1 gillande sedelmynt natt 2} % under fast-
slaget medelpris, 6kas sedlarnes da anvinda guldtickning 5 %. Fortsitter
kurvan att stiga och nar — 1 gillande sedelpris — 2} % Over medelpriset,
okas sedlarnes guldtickning ytterligare 5 % till 10 %, vid 7,5 % till 20 %,
vid 12,5 % till 40 % o. s. v. Vid didrpa fallande pris minskas vid 12,5 %
till 256%, vid 75% till 5% och vid 2,5 % ldge av priskurvan ovan fast-
slagna medelpriset till 5 % sidnkning av sedlarnes guldtickning under ut-
gangsviardet vid periodens bérjan. Vid sedan fortsatt sjunkning av priset
sinkes darefter sedlarnes guldtidckning vid 2,5 % sjunkning 4 priset med
sammanlagt 10 % sinkning av sedlarnes guldvirde, vid 7,5 % med 20 %,
vid 12,5 % med 40 % o. s. V.

Genom denna vid stérre avvikelser hastiga stegring av dndring i guldtick-
ning jamfort med prisindring kommer ett misstag om intill 10 % 1 avseende
4 ratta guldvirdet vid valt medelpris icke att spela nagon mirkbar roll for
uppkommande, reglerad priskurva.

For det fall att oreglerade priskurvan skulle undergd langvarig sankning,
vilket enligt Enstrom dr var framtidsutsikt det nirmaste halva seklet, kom-
mer priskurvans reglering under foérra hilften av denna period, d. v. s.
under de nidrmaste 25 dren visentligen bestd i succesiv minskning av sed-
larnes guldvirde, med smarre perioder av konstans eller mindre aterging i
minskningen. Svarigheterna for genomforandet skulle dirigenom bli mindre,
ty sinkning av sedlarnes guldvirde och ¢kning dédrigenom av penningevo-
lymen, motes med visshet av allmin forstielse. Efter 25 ar borde erfaren-
heten hava skidnkt nog material att gora det fortsatta arbetet med prisregle-
ringen genomforbart dven om sedlarnes guldtickning di som regel Okas,
och penningemingden minskas.

Svarigheterna vid starten av den reglerade guldmyntfoten skulle otvivel-
aktigt vara storre d4n de nagonsin bliva vid fortsatt tillaimpning. Just nu
dro emellertid konjunkturerna for ett genomforande sd gynnsamma som
mojligt.  Utsikten att med hopp om framging kunna utnyttja forefintliga
internationella sammanslutningar till en gemensam reglering av prisnivan
uppat t. ex. till 1929 eventuellt 1930 Ars nivd och att sedan kunna halla
denna tillndrmelsevis konstant, skulle med all sannolikhet vara av sidan
lockelse for alla linder, att motstidnd skulle kunna ¢vervinnas. Det para-
doxala dr diarvid, att den sinkning av sedlarnes guldviirde som nu skulle
behtvas, sannolikt icke dr si overvildigande. Torviintan att priserna nu
skola natt botten, dr visentligen byggd pa forefintlighet av penningoverskott,
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som dock ingen térs anvinda pi grund av ovisshet om framtiden. Skulle
man séiledes nu sinka sedlarnes guldvirde inom alla linder till t. ex. 80
% av_det nominella och samtidigt proklamera sin avsikt att gi vidare pa
den inslagna vigen, di si behovs, samt darmed starta den uppitgiende
priskurvan, vore det icke uteslutet att de 80 procenten ganska snart pa nytt
méaste hojas, om priskurvans stegring fortfarande vore brant, nir den nal-
kades vald niva. Skulle ater prisnivin vilja stagnera, innan angivet lige
natts, skulle viss sinkning av de 80 procenten ske. Visentligt vore nam-
ligen, att en viss prisnivd proklamerades, och att den sedan med alla medel
inneholles.  Detta mer #n allt annat skulle skiinka fortroende till framtidens
ekonomi. Aven om oscillationen kring vald prisniva till en bérjan komme
att ske mera trevande, skulle erfarenheten sannolikt si smaningom bliva
tillricklig att medgiva en mjuk reglering av priskurvan kring det valda
virdet.

Bestimmandet av dcn »guldkoefficient», som anger sedlarnes guldvirde
relativt ett vid regleringens borjan for varje land fastslaget tal, borde ske
internationellt t. ex. av den internationella banken genom experter frin an-
slutna liander. Deras besked borde helst vara kategoriskt, s att alla till
denna »guldunion» anslutna linder utan vidare genom sina centralbanker
iakttoge det nya virdet och den dirpd grundade nya sedelutgivningsritten.
Ett formellt beslut for vart fall av statsmakterna i de olika linderna borde
icke hindra, att i realiteten saken vore avgjord genom den internationella
bankens besked. I detta fall borde, om nagonsin, Nationernas Forbund
kunna visa sig gagneligt och mojliggdra den internationella guldanionen.

Guldmynt i den allminna rérelsen med samma virdestimpel somn & sed-
larne vore en orimlighet efter inforande av ovan angivna reglerade guld-
myntfot. D4 de redan &ro borta ur rorelsen, behovde detta icke valla své-
righet. I kursreglerande syfte linderna emellan utbytt guld kunde fiire-
komma som kontrollerade tackor eller i speciellt guldmynt, av samma vikt
1 alla linders prigling.

Affirsuppgorelser i annat mynt 4n sedlar skulle vara helt forbjudna si-
vil inom enskilt land som mellan olika linders affirsmin och mellan sta-
terna.

Risken for spekulativ guldlagring i tider av sinkt guldtickning torde
kuona effektivt hindras taga skadlig omfattning genom lagstiftningsatgirder
1 de enskilda landerna. Eggelsen att pa legitimt sitt producera guld och
att silja guld, di dess pris i sedlar ar hogt, torde vil kunna uppviga den
skadliga spekulationen. Den torde i varje fall icke vara skadligare &n an-
nan spekulativ lagring, i synnerhet om dess verkan kan métas genom re-
glerad guldmyntfot, och spekulanten stir risken av forlust genom statsin-
gripande. I viarsta fall kunde ett »Brattsystem» pa guldhandelns omrade
strypa spekulativ lagring av enskilda och begrinsa guldets monetira bruk
till betalningar mellan de olika lindernas centralbanker.

I lonetekniskt avseende skulle reglerad guldmyntfot medfora vissa forde-
lar, under forutsittning att tekniken fortfarande gar framat, forbattrande
sina resurser och utdkande varuvolymen. Vid konstant medeltal for gross-
handelspriser pa vissa varor skulle denna uttkade varuvolym med nddvin-
dighet betyda en samtidigt kad penningemiingd (i sedlar) med ty atfsljande
lonestegring. Denna lonestegring mé sedan utan alla lonestrider ske genom
arbetsgivarnes inbérdes konkurrens om arbetskraft, eller genomforas under
komplikation av strider mellan mer eller mindre genomférda organisationer.
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Psykologiskt skulle i bida fallen en dylik smaningom och alltjémt skeende
lonestegring verka gynnsamt och oka de breda lagrens kinsla av lugn och
valméaga.

Aven om man med monetira medel kan visentligen reglera priskurvan,
kvarstir dock alltid i rénteproblemet en anleduning till kriser. En krona,
givande rinta pd ranta av ordinar hojd, 6 %, under tusen &r giver,
som allbekant &r, ett rent fantastiskt tillgodohavande eller ca. 200,000 mil-
jarder ganger hela virldens nuvarande monetiira guldforrdd, d& detta, hogt
riknat, skattas till 100 miljarder kronor. Att rantefordringar allt emellan
méaste avskrivas, ar darfor uppenbart. Det sirskilt 6deliggande ar, att denna
avskrivning vid nuvarande forhallanden med nodviandighet frampressas vid
lagkonjunktur, diarmed ytterligare forvirrande denna. Ju kraftigare upp-
gingsperioden har varit, och ju hogre rintor, man frestats att viga betala,
ju hardare maste ddrefter samverkan av rdntekris och konjunkturkris bliva.
Halles prisnivan tillndrmelsevis konstant, kunna rantekriser for olika fore-
tag eller olika linder infalla oberoende av varandra, och nigon anhopning
av dessa kriser behover icke nodvindigtvis intrida, utan de kunna bliva
lokala.

Ovan har icke behandlats den av politiska forhallanden véllade skérp-
ningen av radande lagkonjunktur. I den mén denna politiska skirpning
hérror fran ett eller flere dominerande linders anhopning av icke utnyttjat
guld, i bankvalven, kan detta till viss grad motas genom en internationell
sinkning av sedlarnes guldtickning. Konflikten mellan det guldlagrande
landet och den internationella sammanslutningen dr hirvid pataglig, men
kan man hoppas pa krigsfarans minskande genom internationella samman-
slutningar, borde ocksi en konflikt av detta, mera enkla slag kunna redas
upp. Risken i en sidan konflikt &r vidare, att ett hastigt skett losgorande
av den undanstuckna guldmassan skulle vélla besvirligheter. Mojlighet att
effektivt mota verkan av dylik obehorig guldanhopning torde dock i viss
grad kunna férekomma den.

En annan politisk friga av dominerande art, som skulle visentligt redu-
ceras till sin betydelse genom reglerad guldmyntfot, ar lindernas inbérdes
skuldsittning. Om penningevérdet, si som bir foreslagits, sammankopplas
med grosshandelspriserna, kan en skuld alltid betalas med nira samma
varukvantitet, som den representerade vid tillkomsten. Betydelsen hérav ar
uppenbar.

Det ligger i sakens natur att politiska missgrepp i allménhet icke kunna
botas genom monetdra &tgidrder. De dro av samma art som ett enskilt
lands misskotsel av sin ekonomi. Den maéste sonas genom fattigdom. Mot-
satsen skulle betyda ekonomisk narkos och skulle vara till lika uppenbar
skada som narkos av kinslonerverna under arbetet, medgivande skadever-
kan pa kroppen utan skyddsreaktioner fran offret. I handel och vandel
nationerna emellan skulle internationellt efter prisindex reglerad guldinynt-
fot giva samma utslag for det enskilda landets ekonomiska forstind eller
oforstand som nu, eller snarare tiliforene, radande guldmyntfot. Frestelsen
for ett enskilt land att genom myntrealisation pa egen hand skaffa sig till-
falligt andrum i sjalviorvallad misér, bleve foljaktligen oforindrad. Det
synes emellertid som om forefintlighet av internationellt reglerad prisniva
skulle giva moraliskt stod for samfillda #dtgirder, t. ex. genom ekonomisk
bojkott, mot ett sidant land, for att tvinga det att genom fornuftig inre
ekonomi sanera sina finanser.
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Att forebygga internationella ekonomiska kriser av den art vi nu genomga
bor vara ett av politikens huvudmal. Forvissning att den internationella
priskurvan under 6verskadlig tid kommer att forlopa tillndrmelsevis konstant,
skulle aterstilla foretagarnes tro pa sitt arbete, och vi skulle med vara nya
industriella resurser fd uppleva en period av vilstdnd, om vilken &ren fore
1914 endast gav en aning. Infor detta ar uppenbart, att allt som i denna
riktning kan goras for &stadkommande av fortroende till framtiden ocksa
bér goras.

Stockholm i januari 1933.
CARL FORSSELL.



