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Nr 318.

Kungl. Maj:ts proposition till riksdagen angdende fortsatt befriel-
se fér riksbanken frdn skyldigheien att inlésa av
banken utgivna sedlar med guld, m. m.; given Stock-
holms slott den 7 maj 1937.

Kungl. Maj:t vill hirmed, under aberopande av bilagda utdrag av stats-
radsprotokollet 6ver finansirenden for denna dag, foresld riksdagen att bi-
falla de forslag, om vilkas avlatande till riksdagen foredragande departements-
chefen hemstillt.

GUSTAF.

Ernst Wigforss.

Utdrag av protokollet dver finansdrenden, hdllet infor Hans Maj:t
Konungen i statsrddet ¢ Stockholms slott den 7 maj
1937.

Niarvarande:

Statsministern HanssoN, ministern for utrikes drendena SANDLER, statsriden
PEnRssoN-BRAMSTORP, WESTMAN, WIGFORSS, MOLLER, LEVINSON, ENGBERG,
SkOLD, NILssON, QUENSEL.

Chefen for finansdepartementet, statsrddet Wigforss, anfor efter gemensam
beredning med chefen for handelsdepartementet:

Vid anmaélan av finansplanen for budgetaret 1937/1938 erinrade jag om att
farhagor gjort sig gillande for en skadlig tillspetsning av konjunkturen. I
den méan dessa farhagor ledde till krav pa aktivt ingripande, bleve en dis-
kussion nédviandig bade om den ritta anvindningen av redan existerade me-
del och om behovet och mojligheten att skapa nya. Utvecklingen under
véren har aktualiserat de sporsmail som salunda vid budgetens framliggan-
de kunde skjutas pa framtiden. I samband med anmélan av en av fullmék-
tige i riksbanken ingiven framstillning om fortsatt suspension av sedlarnas
inloslighet i guld, i vilken bankofullmiktige berort dven fragan om riktlinjer-
na for penningpolitiken, torde jag nu fi upptaga konjunkturliget och de
krav det stiller pA den ekonomiska politiken till nirmare diskussion.

Bihang till riksdagens protokoll 1937. 1 saml. Nr 318. 1
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Till underlag f6r behandlingen av den ekonomiska politikens utformning
under radande forhéllanden har inom finansdepartementet utarbetats en pro-
memoria rérande det nuvarande prisliget. Promemorian, som tagits till ut-
gingspunkt for §verliggningar med pa omradet sakkunniga, ir av foljande
innehall:

P. M. angaende det nuvarande prisliget.
Statistisk oversikt.

Det nuvarande prisliget i Sverige méaste ses mot bakgrunden av hur den
svenska prisutvecklingen under senare ir gestaltat sig i forhallande till de
internationella prisrérelserna.

Omslaget i konjunkturutvecklingen i uppatgiende riktning kan foér de lin-
der, som losgjort sig frin guldblocket, dateras till en tidpunkt, som faller
inom senare hilften av 1932 eller férra hilften av 1933. For dessa lin-
der fortsatte uppsvinget i timligen normala banor fram ftill ungefir mit-
ten av 1936: sysselséittningsgrad och produktionsvolym 6kades 6ver lag, sam-
tidigt som det allménna prisliget undergick en mattlig forbattring.

Fran och med senare hilften av 1936 kan man diremot nistan tala om
en ny fas av konjunkturférloppet. Aven med hiinsyn till prisutvecklingen
avviker den féljande utvecklingen pé ett patagligt sitt fran den féregiende.
Efter devalveringen inom guldblocket har konjunkturuppsvinget blivit in-
ternationellt, och prisstegringstendenserna himmas diarfér ej som forut av
tillbakaging inom vissa ldnder. Vidare ar att miirka, att prisstegringen un-
der dessa senare manader pa viktiga omraden férsiggitt med en hastighet,
som avsevirt Overtriffar vad som brukar forekomma #dven vid utpriglade
konjunkturuppsving. I sjilva verket fér man gi tillbaka till viarldskriget fér
att finna en motsvarighet till en pi en ging sa utbredd och si accentuerad
prisstegring.

Det dr forloppet av dessa prisrorelser, som i det foljande skall nigot nir-
mare studeras. Betriffande utlandet har framstiillningen begrinsats till
England och Férenta staterna, vilka senare linder intaga en ledande still-
ning p& virldsmarknaden och dessutom iro av speciell betydelse fér Sve-
riges niringsliv. For dessa ldnder undersckes forst, hur prisrorelsen spridit
sig frdn rdvaruskiktet till 6vriga delar av prissystemet, varefter partipri-
serna och levnadskostnaderna bli féremal fér nirmare behandling med siir-
skild hénsyn till svenska férhallanden.

Prisstegringen framtriider tydligast pA de ledande ravarumarknader-
na. I tab. 1 ha négra viktigare data anforts fér att belysa prisrorelsen pa
detta omrade.

Det framgir av denna tabell, att prisliget i juni 1935 avsevirt aterhimtats
frin den onormalt djupa niv4, till vilken det nedpressats under ldgkonjunk-
turen. Betriffande vissa varor s&som majs och kautschuk har &terhimt-
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Tabell 1. Partiprisindextal 16r viktigare ravaror & virldsmarknaden.'

S ) e | Juni ’ Bottenlige Juni_'Eli—‘m
1929 | 1930—1934 1935 1936 1987 1937
] T T

KOPPAT v v vevvearrernnnennnns 219 Juli —382 | 77 100 119 224 191
TeNM & vveinvnnannonnaneracans 88 Maj —31 | 46 100 81 124 113
12157 5065060080060000030606000 | 172 Juni —32 | 70 100 110 | 239 175
ZinK ..oiiriiiiiiiniiiiienaaa 190 Maj —31 | 78 100 101 242 179
Tackjirn ....coveveinnnreenns 106 Dec. —32 | 87 100 104 119 119
Stenkol, engelsk .............. 108 Febr. —32 | 96 100 111 146 153
Pappersmassa, sulfit oblekt .., 135 Mars —33 | 74 100 101 I 157 169
Bomull.....oooivnnvrvnneennn 150 Aug. —31 | 57 100 101 116 110
L5 181 April—33 | 75 100 106 157 168
Kautschuk ...........c00en... 180 Juni —32 | 29 100 124 | 202 188
MajS ervrrinrree i 112 Dec. —32 | 28 100 78 137 158
Vete wvvvirirreniereaeenens 138 | Dec. —32 |57 | 100 | 108 & 148 | 146
SOCKET +'vuvvevnevnenneonannnn 106 Febr. —33 | 82 100 115 } 106 ’ 106
Kaffe ..o ivrreneeeianeennens 243 | April —31 | 80 100 99 135 ‘ 130
KaKao ....covvennernnenrenas 158 Dec. —33 | 79 100 | 113 | 211 211

ningen medfort mer én en tredubbling av priserna, betriffande tenn, vete och
bomull ha priserna ungefiir férdubblats, och betraffande flertalet 6vriga varor
haller sig prisstegringen vid 25—50 %6. Stenkol och tackjirn visa fram till
denna tidpunkt den lugnaste prisutvecklingen.

Fran juni 1935 till juni 1936 idro prisrorelserna relativt obetydliga, vilket
tyder pa att ett temporirt jimviktslige uppnétts pa flertalet marknader.
Det #r lirorikt att jamfora prisutvecklingen under detta ir med den pris-
utveckling, som fger rum under de tre foljande kvartalen. Priserna pi kop-
par, bly och zink stiga under sistnimnda period ungefir till dubbla nivan. For
kautschuk, pappersmassa, ull, majs och vete uppgé prisstegringarna till 40—
60 %0. Att metallerna leda utvecklingen ir ej si& forvanande, di detta bru-
kar vara det vanliga forloppet under ett konjunkturuppsving. Men det
ar anmirkningsvirt, dels att prisstegringen blivit s kraftig och dels att den
i s& hog grad spritt sig dven till varor, som ej i férsta hand beréras av en
expansion inom kapitalindustrin. For flertalet hir medtagna produkter (un-
dantagen utgoras av bomull, ull, socker och kaffe) har prisliget i mars 1937
t. 0. m. varit hogre dn och ofta i ganska visentlig grad dverstigit den topp-
notering, som niddes under det foéregdende hogkonjunkturiret, 1929.

Det framgar av sista kolumnen i tab. 1, att prisutvecklingen under de forsta
veckorna av april varit mera oenhetlig. Vissa varor, som viga tungt inom
Sveriges utrikeshandel, sisom pappersmassa, stenkol, ull och majs, ha under-
gatt fortsatta prisstegringar. Diremot har for andra varor, som i sirskild grad

t De till grund fér indexberidkningarna liggande prisuppgifterna iro himtade ur » Ekonomisk

dversikt» (kakaopriset ur tidskriften »Economist»).
% Siffrorna hanfora sig till senast tillgingliga prisuppgifter (15—20 april).
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Indextal f6r ravarupriser, partipriser och levnadskostnader i U. S. A.
England och Sverige 1928—1937,!

(1935 = 100).
1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1987

130 Diagram I. Ravarupriser. 130

120 esscsse U. S. A. !‘ 120

110 England. ,) 110

100 O==0==0 Sverige. K | ooy’ 100
90 / " ° 90
80 I \ Sy :' o 80
70 / i 70
60 T .:.’ 60
50 50

Di ” ipriser.

140 iagram II. Partipriser 140

130 N 130

120 ?.}b-. N, 7 120

110 A p./A 110

o\ A

100 1\ “.:‘. 100
80 *b LA P Y ._f'.. 80
70 70

Diagram III. Levnadskostnader.

120 120

115 SN A, . : 115

10 | oo V\ - X 110

105 C/\\.". 105

"ﬁ‘\ S o ...o l/’

100 100
95 -.. ! g ) ... e le 95
90 %, i.. = ;‘. 90
85 : 85
80 80

1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937

1 De siffror, vilka ligga till grund fér diagram I—III, aterfinnas i tabellbilaga A.
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Indextal f6r priser & jordbruks- och industriprodukter i U. S. A., England
och Sverige samt {ir export- och importpriser tér industriprodukter i
Sverige 1928—1937.!

1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937

120 Diagram IV. Jordbruksprodukter. 120
(1929=100)
110 A‘: 110
100 f==—tlo = 100
90 o 90
80 ‘Sﬁ \v/\ & 80
70 kN&\ / /\Mﬂ\f 70
N7~
60 o = 60
50 I.'. .-..'01 o 50
40 M 2P 40
30 30
Diagram V. Industriprodukter.
130 QJ\ 130
120 s00® ®oLeccose % 120
.5.
110 2 110
o
. N 100
9 ~ i?‘ & %
80 80
sscscsse [J, S, A. England o——o=—b Sverige
150 Diagram VI. Industriprodukter i Sverige. 150
(1935=100) ;
140 / 140
130 == === " 130
190 TS S v 120
I~ ; 110
~ l
110 NS y g Ay N j 7
100 = e i = 100
\ -~ e
9 N e %
80 80
e == -« Exportpriser o——a——=s Importpriser

1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935 1936 1937

"1 De siffror, vilka ligga till grund for diagram IV—VI, aterfinnas i tabellbilaga B. I dlagram
IV ha emellertid siffrorna omri#knats med 1929 som bas.
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varit foremal for spekulativa transaktioner, det under mars uppnidda hoga
prislidget justerats nedat. Detta giller i synnerhet vissa metaller samt kaut-
schuk. Det framstir som sannolikt, att detta prisfall har karaktiaren av en
reaktion gentemot de foregiende, av spekulationen framkallade éverdrifterna.

Av diagram I—III framgéar, hur denna exceptionellt starka ravaruprissteg-
ring i férsvagad form &terspeglas savil i partiprisindextalens som i levnads-
kostnadernas forindringar. Aven p& dessa omridden kan man fran 1934 till
forsta halvaret 1936 konstatera en relativt stor stabilitet. En jaimforelse mel-
lan Forenta staterna och England ger dock vid handen, att liksom depressio-
nen var avgjort kraftigare i det férra dn i det senare landet, ocksa aterhamt-
ningen av priserna blivit av storre omfattning. Amerika nar nigot senare dn
England det prisliige, som sedan i stort sett bibehalles oforindrat till ungefar
mitten av 1936, d4, s&som nyss nidmnts, en ny prisstegringsperiod tager sin
borjan.

Betraffande partiprisutvecklingen bor uppmarksammas, att indextalen for
U. S. A., England och Sverige visa en parallell utveckling under senare hilf-
ten av 1936, om ock stegringen dr nagot storre i England én i de bada o6vriga
linderna. Under forsta kvartalet av r 1937 okas tempot for stegringen i alla
linderna men i all synnerhet i Sverige, dir prisuppgéngen nu t. o. m. r nigot
storre dn i England. Riknat med utgangspunkt frin ar 1935 ligga England
och Sverige nagot hogre d&n U. S. A. Parallellismen mellan Englands och
Sveriges partiprisrorelser ar for ovrigt sliende ej endast under de sista tva
aren utan under hela den foregiende tiden.

Inom detaljhandeln dterkommer prisrorelsen i Annu mer férsvagad form.
I Sverige ha levnadskostnaderna for Ovrigt visat en nagot stérre motstands-
kraft gentemot de prisstegrande tendenserna &n vad som varit fallet i Eng-
land och Férenta staterna. Enligt riksbankens index holl sig detaljprisnivan
stabil #nda till slutet av &r 1936 (jfr diagram VII), under det att stegringarna
bade i England och U. S. A. under namnda ér voro ej obetydliga. Levnads-
kostnadsindex steg i England 5 %o frén juli till december och i Forenta sta-
terna 4 %o fran mars till december. Under de férsta manaderna av inneva-
rande ar synes Sverige emellertid vara pa vag att inhdmta de andra lindernas
forsprang. Det dr salunda signifikativt, att riksbankens index fran decem-
ber 1936 till mars 1937 stigit med 2 %o under det att Englands levnadskost-
nadsnivd under denna tid varit helt oférandrad.

Diagram IV och V avse att askadliggéra, hur de nu anférda partipris-
indextalen ha paverkats av prisutvecklingen for jordbruks- respektive
industriprodukter. (De olika produktpriserna ingd i dessa indextal med
vikter, som svara mot de relativa produktvirdena. For jordbruksprodukter-
na har 1929 tagits som basir, d4 harigenom littare askadliggores, hur ut-
vecklingen under senare ar influerats av den olikartade jordbrukspolitik, som
forts i de tre linderna.)

Det framgar av diagram IV, att savidl England som Sverige, sedan guld-
myntfoten 6vergivits, endast i mindre grad rycktes med i det fortsatta vald-
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samma prisfall, som drabbade jordbruksprodukterna i Forenta staterna, dir
sinkningen dock senare till storsta delen atervanns, sedan dven Forenta sta-
terna ar 1933 sinkt noteringen pa dollarn. Man kan dven tydligt skénja, hur
den svenska priskurvan under inflytande av stodpolitiken steg 6ver de andra
lindernas fr. o. m. ar 1933. Under de senaste méanaderna synas dock dessa
linder vara pa vig att inhdmta Sveriges férsprang.

Prisutvecklingen for industriprodukter har, sidsom diagram V utvisar,
gatt efter mera parallella linjer i de tre linderna. Prisldget var timligen
stabilt fran 1934 t. o. m. férra hilften av ar 1936. Sedan intrider en synnerli-
gen kraftig stegring, som siirskilt accentueras under de sista minaderna, dé
stegringstempot avseviirt overstiger det tempo, som tutmérkte prisfallet under
depressionsaren. (Fér jordbruksprodukter synas diremot de senare pris-
héjningarna bade till omfattning och hastighet timligen vil motsvara de
foregdende sinkningarna.) En omstindighet av stor betydelse &r, att pris-
stegringen for industriprodukter under den sista tiden synes vara péatagligt
mera utpriglad i Sverige och England in i Forenta staterna. Man kan éven
konstatera, att den ir ndgot starkare i Sverige dn i England.

Forklaringen till detta forhallande torde givas i diagram VI, som visar,
huru export- och importpriserna utvecklats for Sveriges industriprodukter.
(Dessa indices liksom nyssnimnda index for industriprodukter ha stillts till
forfogande av Svenska Handelsbanken och dro baserade pa samma material,
som de av banken publicerade, men de avvika fran dessa senare i det hiinse-
endet, att alla jordbruksprodukter uteslutits. For 6vrigt ha Svenska Handels-
bankens export- och importprisindextal 1913 till basar, under det att de héir an-
viinda indextalen med hiinsyn till viktberikningen baserats pa ar 1926, varige-
nom de kanske biittre korrespondera med nuvarande avsitiningsforhallanden.)

Vad som mest frapperar i detta diagram iir nidmligen den exceptionellt
starka héjningen av Sveriges exportpriser for industriprodukter under de tre
kvartal, som falla mellan juni 1936 och mars 1937. Denna hdjning upp-
gick till icke mindre &an 36 %o, under det att samtliga svenska industriprodukit-
priser under samma tid stego i genomsnitt 25 %/0 och ravarupriserna pa virlds-
marknaden cirka 24 %. For de engelska och amerikanska industriprodukt-
priserna var stegringen under denna tid innu mindre, néimligen resp. 18 och
8 %/. Man torde diirfor vara beriittigad att pésta, att Sveriges exportvaror pa
virldsmarknaden varit foreméal for en sirskilt gynnsam prisutveckling under
de senaste manaderna, och att det ir denna relativa prishdjning for vira ex-
portvaror i férhallande till industriproduktprisernas genomsnitt, som ar den
viktigaste anledningen till att den svenska priskurvan foér industriprodukter
nu stiger hastigare in motsvarande kurvor i de andra linderna.

Aven fér Sveriges importerade industrivaror dr prisstegringen under den
sista tiden mycket markerad, ehuru avgjort mindre in for de exporterade
produkterna. Fran juni 1936 till mars 1937 steg importprisindex fér in-
dustrivaror 22 %o, under det att, som nyss nimnts, exportprisstegringen under
samma tid utgjorde 36 %. I forhallande till det lige, som forelag vid mit-
ten av 1936 och i stort sett fdiven under hela ar 1935, har alltsa Sveriges
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bytesrelation i forhallande till utlandet patagligt forbattrats. D& priserna
for viktigare exportvaror sdsom tri och pappersmassa under dr 1935 och
forra hilften av 1936 voro foremal for en temporir prisnedging, blir emel-
lertid den relativa exportprishdjningen mindre betydande, om den séttes i
relation till det kanske mera normala prisldget under ar 1934. For 6vrigt ar
att mirka, att divergensen mellan export- och importprisrorelserna pa detta
omrade tenderat att utjimnas under de gdngna méanaderna av ar 1937.
Jamfér man slutligen prisstegringen for importvaror, som till stérsta de-
len omfatta fornddenheter och kapitalvaror foér industriell anvindning, med
prisstegringen fér inom landet producerade industrivaror, finner man, att ut-
vecklingen forsiggitt timligen parallellt. (Fran juni 1936 till mars 1937 upp-
gick den foér importvaror till 22 %o och fér de inhemska produkterna till
25 %) Den for riintabiliteten viktiga relationen mellan kostnadspriser och
produktpriser synes alltsd ej i nimnvird grad ha forindrats genom ifréga-
varande prisférskjutningar, i alla hindelser ej i ogynnsam riktning.

En nirmare granskning av detaljprisernas forindringar visar, att
man vid foérklaringen av den genomsnittliga prisrérelsen méste taga hinsyn
till tre olika faktorer: jordbrukspolitiken, det direkta prisstegrande inflytan-
det fran utlandet samt prisstegringstendenser pa grund av o6kad inhemsk
efterfragan.

Hur priserna pa de fran jordbruket erhillna produkterna, i huvudsak f6-
doiimnen, utvecklat sig i férhallande till 6vriga detaljpriser, framgar av dia-
gram VII, som visar hur prisindextalen fér de olika huvudgrupper som inga
i riksbankens konsumtionsprisindex varierat sedan ar 1931.

Alltsedan 1933 har gruppindextalet fér fododmnen stigit avsevirt, under
det att priserna pa ovriga i konsumtionen ingdende poster, efter en tillfillig
uppgang under ar 1932, inda fram till borjan av ar 1937 hallit sig under 1931
ars niva. Att den anmirkningsvirda prisstegringen for fédodmnesgruppen
fram till 1936 sammanhinger med stédatgirderna foér jordbruket, visar den
forsta kolumnen i féljande tabld 6ver de procentuella forindringarna av de
specialindices, som falla under gruppen fédodmnen:

Procentuell prisforindring

medeltal 1933— medeltal 1936—

medeltal 1936 mars 1937!
Mjoélk, smér, ost, margarin .............. + 9.3 + 4.0
KOtt oo +28.7 — 0.2
Flask. ... o i i i +29.6 — 1.7
Agg, fisk ...t +18.4 +12.8
Potalis, mjol, brod m. m. .............. + 7.0 + 6.0
Tradgardsprodukter .................... + 2.1 — 1.4
Specerier, kolonialvaror.................. — 6.5 + 3.0
Drycker, tobak m. m. .................. + 14 + 0.7
Hela fododmnesgruppen ..........ccovuun. + 8.3 + 4.0

1 Sasongrorelsen elimincrad.
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Tabell 2. Prisindextal utvisande den internationella prisrérelsens spridning
till Sverige.!

(Sept. 1934 = 100.)

¢ September ! December I Mars ]
1936 ! 1936 | 1937
Stenkol : '
Engelsk, Londonnotering ............oovvvunennn. | 116 121 ‘ 144
Partipris .. ..t i i e i | 113 131 147
Detaljpris ...viieiiiiiiieinieeneerioeeeeerennnns 103 . 103 I 109
Olja, bensin:
Londonnotering .......vceevinreeeereennnreeenss | 100 100 | 108
Partipris, Ta0lja .....vvenerereeeresnnscscananens | 100 100 | 109
Detaljpris, bensin  ......cciieeiiiieerrnrnncennns 100 100 100
Kautschuk: |
Londonnotering .....oevevereiisensecaranionnans | 101 129 159
3250 o) o3 o £ N | 104 104 108
Hudar: |
Londonnotering .......ceceeenvereeernvenecenens i 112 112 122
Partipris, inhemska hudar .............cvenven.. 115 127 145
> ) SUUAAET .evvuevnsinisioi et . 116 116 133
Detaljpris, 14gSKOTr ....vviiieerrerennnnneeennnens | 112 112 114
Halvsulning och Klackning ...........ccevevvonns 101 102 103
Ull:
Londonnotering .......eeveevevessnsnceernenanen 101 130 136
Partipris, Ullgarn. ......cceveeienrnrereensncennnas 92 105 109
Detaljpris, ullgarn .......ccvvieienirerenrennennn 98 102 114
Bomull:
Londonnotering ....cveveeveeneeeenaceraeonsennns 97 99 113
Partipris, bomullsgarn .........cvoeveevnnennnn.. 101 106 118
Detaljpris, bomullSgarn ......vvveveenneeernennnss 98 99 I 102
Kaffe: |
Londonnotering .....ceeeeeennnrereeenenseeennns 83 94 101
D22 ot 714 T 87 90 95
Detaljpris ..oovuvreriiiinennreenereerennneeeennns 93 94 98
Irdvaror: ‘
Exportpris, furu 3 x 9 ... ..ottt 115 126 143 \
> y 16 kval, L. 109 123 141
Byggnadstri, bjalkar .........coiiiiiiiiiiieen., 100 111 121
> ) SDATTAT +eevrurnnnseennnnniniseseees 100 112 128 ‘
» s BOIVETE .. viiiiie i i 97 105 115 |

Prisstegringen for de tungt viagande posterna mjolk, fliask, kétt och dgg ar
under dessa ar den viktigaste orsaken till gruppindextalets hojning. Aven for
hojningen under de sista manaderna synes jordbrukspolitiken ha haft ut-
slagsgivande betydelse, ehuru det fér sdsongen hidga priset pa dgg influerats
av sarskilda omsténdigheter och prishéjningar dven tillkommit fér vissa spe-
cerier sisom kaffe och socker.

! De till grund for indexberidkningarna liggande prisuppgifterna ha erhallits frin tidskrifterna

»Affirsvirlden> och »Economist> (Londonnoteringen), frain Kommerskollegium (partipriser och
travarunoteringar) samt fran Socialstyrelsen (detaljpriser).
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Den i tab. 2 gjorda sammanstillningen avser att klargéra, hur hdjningen
av vissa svenska detaljpriser direkt sammanhinger med utldndska prissteg-
ringar. I flertalet fall 4r korrespondensen mellan de utlindska och de sven-
ska partiprisrorelserna ganska god, under det att i nigra fall avvikelserna pa
grund av olika anledningar blivit ganska stora. De svenska detaljpriserna
visa diremot med undantag for ullgarn och kaffe en betydande efterslipning
i férhallande till partipriserna, vartér fortsatta prishojningar inom detalj-
handeln framsti sisom en sannolik féljd av den redan intrddda partipris-
stegringen pa motsvarande omraden.

Tabell 3. Procentuella pristérskjutningar fér de i riksbankens konsumtionspris-
index ingdende varorna oktober 1936—mars 1937,

Pri_sftiréindring Antal Samn_lanlagd Viktigare varor
i procent varor vikt

+20 och mer 2 ‘ 13 Husgeradsartiklar av jarn.

+15 till +20 3 17 Ullgarn, sapa.

+10 » +15 3 4 Farkott, gryn.

+ 55 +10 18 106 Smoér, kaffe, kol, porslin, mébler, textilimnen.
+2>» +5H 36 187 Brod, socker, ved, »fértiring utom hemmets.
{> 0>» + 2 31 238} Mjélk, skodon, arbetshjilp.

0 46 308 Margarin, vetemjol, tobak, kokgas, bostad, stérre
husgerad (symaskin, dammsugare, lampa,
radiordr), resor.

< 0till — 2 6 43 Ost.
{— 2» —5H 10 43} Notkott, elektrisk strom.
— 5 och mer 6 41 Flisk.

161 1,000

Att detaljprisnivans hojning emellertid ej uteslutande har sin grund i fran
utlandet hirrérande direkta prispaverkningar, torde framgéa av den Oversikt
over detaljprisernas spridning under det sista halvaret, vilken hir atergi-
ves som tab. 3. Denna tabell visar en anmirkningsvirt liten spridning av
prisrorelserna kring det medeltal, som representeras av generalindextalet, vil-
ket under ifragavarande tid hojts 2.4 /. 42 °/o av samtliga varor falla nim-
ligen inom den intervall, som omfattar prishdjningar upp till 5 9/o. 'Till sam-
ma resultat kommer man, om varorna riknas med de vikter, som ange de-
ras relativa betydelse for den totala konsumtionen, och som tillimpats vid
medeltalsberikningen. 1 jamférelse hirmed framsti prissinkningarna sa-
som mycket obetydliga. (Den mest anmirkningsvirda prisnedgingen hin-
for sig till flisk och kott och sammanhiinger med fliskproduktionens cyk-
liska forlopp; den ir alltsd ej signifikativ {6r den generella prisrorelsen.)
Man kan hirav draga den slutsatsen, att en generell stegringstendens gor sig
gillande betriaffande detaljpriserna, en tendens, som endast vissa trogrorliga
priser hittills motstatt. De i tabellen anférda exemplen visa, att prissteg-
ringen fven natt omraden, dir det direkta inflytandet frin utlandet i endast
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ringa man kunnat géra sig gillande och dir prisstegringarna darfér i huvud-
sak kunna anses ha sin grund i en 6kad efterfrdgan fran allmiinhetens sida.
Det 4r denna sista omstindighet, som ger den nu pagiende detaljprisrorel-
sen dess ovanligt enhetliga karaktér.

Prisrérelsens forutsdttningar,

1) Den nuvarande prissituationen, som i det féregdende belysts med till-
gingligt statistiskt material, foreter alla typiska drag hos en konjunktu-
rell prisuppgang Hir ma sirskilt understrykas prisrérelsens en-
hetlighet inom olika varuskikt (allts4 med avseende & ravaror, fardigpro-
dukter o. s. v.} samt den relativa stegringen fér ravarupriserna i férhallande
till priserna & fardigprodukter och for kapitalvarupriserna i férhallande till
priserna 4 konsumtionsvaror.

En konjunkturell prisstegring av denna typ har sitt underlag i monetira
fordndringar savil som i férskjutningar inom varuproduktionen och varu-
handeln. Den underbygges av en fortgdende kopkraftsokning och drives a
andra sidan fram genom sjilvstindiga prisstegringar pa de olika ravaror for
kapitalvaruproduktion, varav ett starkt temporirt behov framtrider under
en period utmirkt av omfattande nybildning av realkapital. Mellan den
monetira sidan och varusidan i ett konjunkturellt prisstegringsférlopp med
den bakgrund, som hir antytts, foreligger en vixelverkan; kopkraftsokningen
har till férutsittning en investeringsékning och skapar i sin tur efterfrage-
underlaget for den utveckling av priser och avsittning, varpa den fortsatta
investeringsverksamheten grundas. I denna 6msesidiga vixelverkan ligger,
som erfarenheten visat, ett avsevirt riskmoment. Konjunkturutvecklingen
tenderar att accelereras, inda till dess att vissa motverkande krafter medfora
etl omslag.

2) Hér berérda férhallanden, vilka dro vil kdnda fran tidigare hégkon-
junkturer, éro visserligen med all sannolikhet att betrakta som det egent-
liga underlaget f6r nu féreliggande prisutveckling men ricka icke som for-
klaring till den sireget tillspetsade form, som prisrérelsen av foreliggande
uppgifter att doma dr pa vig att erhalla. For att forstd denna maéste man
taga hinsyn éven till vissa prisstegrande faktorer av struktu-
rell art, alltsa forhallanden av relativt bestiende natur och avseende ni-
ringslivets organisatoriska underlag.

Betalningsmedelsfoérsorjningen, och dirmed den allminna prisnivan, fluk-
tuerade under forkrigstiden under patagligt inflytande av guldproduktionen.
Denna sistnimnda faktor, som dven nu ir verksam om den &n férlorat i be-
tydelse genom tillkomsten av ett utbrett system av i princip fria, i forhal-
lande till guldet devalverade valutor, f&r fér niirvarande antagas paverka ut-
vecklingen i prisstegrande riktning. Det torde icke behéva rada nigon tve-
kan om att detsamma pa lingre sikt gilller iven nedskrivningen av valuta-
viardena i férhallande till guldet. Inom ett flertal i ekonomiskt avseende le-
dande linder ha vidare statsbudgeterna icke endast under depressionen utan
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dven under den darpa féljande uppsvingstiden underbalanserats, varigenom
penningmarknaden tillférts ytterligare betalningsmedel. Man torde vara be-
rittigad att anse, att de férskjutningar i kontrollmgjligheterna pa kredit-
marknaden, som dirigenom kommit till stdnd och som aro dgnade att under-
latta en utveckling i inflatorisk riktning, endast lingsamt kunna upphévas.

Hartill kommer, att det ravarudverflod, som av olika skil utmirkte 1920-
talet, nu sannolikt i viss utstriickning avvecklats. Under 1920- och 30-talen
har niamligen dels under och efter kriget tillskapade produktionsmdjligheter
for viktiga ravaror anpassats efter fredsforhallanden, dels ocksa riavarubeho-
vet stigit. Mojligheter att inom en nirmare framtid fylla nu framtridande
relativa rdvarubrist foreligga endast for vissa varor.

3} Vid {érklaringen av den nuvarande prisutvecklingens sirdrag har man
att taga i betraktande icke endast den konjunkturella prisstegringens sanno-
lika underlag i en pa lingre sikt verkande tendens till prish6jning. Av visent-
lig betydelse torde édven vara att de nu pidgdende rustningarna
och socialt motiverade statliga investeringarna gi-
vit varuefterfrigan en mera utpriglad inriktning mot ravaror for kapitalva-
ruproduktion #&n man haft erfarenhet av under tidigare hégkonjunkturer.
D4 emellertid priserna pa dessa ravaror i en konjunkturell prisstegring dro
icdande, har dirigenom hela prisutvecklingen erhillit en tillspetsning och
konjunkturférioppet en accelerering, som i vissa avseenden kommit den nu-
varande utvecklingen att likna pris- och konjunkturférloppet under tidigare
delar av virldskriget.

4) GAar man till de speciella uppgifterna inom prisstatistiken, kan man
slutligen faststilla dven férekomsten av en annan, pa kort sikt kraftigt pris-
stegrande faktor, nimligen en varuspekulation, vilken icke begrin-
sar sig till ravaruskiktet utan framtrider jimvil inom exempelvis detaljhan-
deln. Ett visst inslag av spekulation dr utmirkande fér varje konjunkturell
prisstegring. En sjilvstindig prishojande verkan torde dock tillkomma den
{orst i sadana situationer, di prisutvecklingen blivit s hiftig, att man har
att rikna med en formlig flykt till sakviirden eller med att féretagare vid
prissittningen inom olika produktionsled — utan tanke péa bakslag till f6ljd
av konkurrens — vaga foregripa en forutsedd prishéjning.

Det dr i nuvarande lige ur penningpolitisk synpunkt av vikt att kunna
bilda sig en uppfattning om den sannolika fortsatta prisutvecklingen. Att
varje prisprognos dr férbunden med stora vanskligheter dr vil kéint. Emel-
lertid foreligga stérre méjligheter till en framtidshedémning, nér det giller
ait uttala sig om den allméinna prisrorelsen, dn nér det giller att bedéma ut-
vecklingen av enstaka priser eller prisgrupper. I foérstniimnda fall kan man
niimligen na vissa slutsatser med utgingspunkt fran en bedémning av pris-
<ituationens allminna ekonomiska underlag.

Vid ett £f6rsok till beddmning av de nirmaste prisutsikterna mot bakgrund
av vad som i det féregdende anforts réorande prisutvecklingens orsaker, kan
till en borjan konstateras, att prisstegringen, i den man den har ett rent spe-
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kulativt underlag, maste anses mycket labil. Erfarenheten visar, att ett bak-
slag for varuspekulationen redan for en eller ett par enstaka riavaror kan
vara tillrickligt att pressa ned flertalet spekulativt stegrade priser t. o. m.
under den niv4, fér vars uppritthallande marknadsbetingelser eljest foreligga.
Med hénsyn dartill har man att rikna med bakslag i rAvaruprisutvecklingen,
som temporidrt bromsa upp den fortgiende allménna prisstegringen. Ut-
vecklingen under april innevarande ar erbjuder ett exempel pa en siddan ut-
bredd prisreduktion, som nidrmast framstir som en reaktion mot tidigare
spekulativa 6verdrifter.

Bakslag av nu angivet slag kunna pi ett sent stadium av en hégkonjunktur
utlésa ett omslag i hela konjunkturutvecklingen. Sannolikheten hirav min-
skas i den méan denna kan himta stimulans ur av spekulationen icke be-
rorda prisstegrande forhallanden. Av den foregdende oversikten framgar,
att sdidana foérhallanden nu foreligga. Dirvid har man i férsta hand att upp-
mirksamma de statliga, politiskt bundna investeringsprogrammen, vilkas slut-
férande kan vantas taga dnnu atskilliga ar i ansprak.

I det foregdende har framhallits, att den konjunkturella prisstegringen san-
nolikt har till férutsitining dven pa lingre sikt verkande prishdjningstenden-
ser, baserade pa vissa forhallanden pa penningmarknaderna och inom ra-
varuproduktionen. Dessa férhallanden dro sannolikt icke av tillricklig bety-
delse for att kunna férhindra ett konjunkfuromslag, men otvivelaktigt dro de
agnade att forstarka hogkonjunkturens motstdndskraft mot chocker fran
bakslag pa de spekulativa varumarknaderna.

Slutligen mA nidmnas, att prisstegringen, i den man den ir av rent kon-
junkturell typ, enligt vad erfarenheten givit vid handen i sig sjilv dger en icke
ringa labilitet, som 6kas samtidigt med att konjunkturférloppet fortskrider.
Det erbjuder alltid stora svarigheter att siga, huruvida inom produktionen
framtradande, for en hogkonjunktur typiska spinningar mellan olika produk-
tionsgrenar och olika priser, natt en sidan styrka, att en kris méiste anses
férestiende. Betriffande den framtida prisutvecklingen, i den mén den har
ett rent konjunkturellt underlag, vdgar man dock antaga, att de nyss disku-
terade forhallanden, som 0ka hogkonjunkturens motstdndskraft mot speku-
lativa bakslag, ocksa &ro dgnade att uppskjuta det omslag, som kan betingas
av spanningar inom produktionen och pa varumarknaderna.

Foregaende resonemang ha tagit fasta nirmast pi den internationella ut-
vecklingen. Ur svensk synpunkt betyda de slutsatser, vartill over-
vigandena lett fram, att man maste ridkna med sannolikheten av att
den nuvarande nivan f6r expori- och importpriser tillsvidare kommer att
dga bestaind och med mdéjligheten av en fortsatt uppging av dessa
priser. Import- och exportprisutvecklingens inflytande pa den svenska mark-
naden beror i forsta hand pa dess direkta Aterverkan pa prissittningen pa
olika hemmamarknadsprodukter. Vidare giller emellertid, att en exportpris-
stegring, som gar utéver importprisstegringen, tillfér landet 6kad képkraft med
ett generellt prisstegrande inflytande, som ér sdrskilt miarkbart vid nuvarande
finansieringsformer. Att dessutom — i synnerhet under inflytande av stimu-
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lansen fran import- och exportprisutvecklingen — en sjilvstindig prisstegring
kan uppkomma inom landet, féljer omedelbart dirav, att flera av de fakto-
rer, som forklara den internationella prishojningen, féreligga val utveck-
lade dven i Sverige. De synpunkter, som hirvidlag goéra sig gillande med
avseende & liget pa kreditmarknaden, som friamst tilldrager sig uppmérk-
samhet i detta sammanhang, ha nirmare utvecklats i propositionen nr 000
med forslag till lag om ritt for Konungen att utfirda sirskilda foéreskrifter
angaende bankaktiebolags kassareserv.

Det i det foregidende framlagda prismaterialet visar, att produktprissteg-
ringarna hittills blott i relativt ringa utstrickning spritts over till detalj-
handeln och konsumtionsskiktet. Detta dr icke 4dgnat att forvédna, emedan
detaljpriserna regelbundet visa en betydande efterslipning i forhallande till
partipriserna. En prisrorelse inom detaljhandeln borjar under normala for-
hillanden alltid senare 4n inom partihandeln och forloper, sa linge icke
spekulativa moment tillkomma, lingsammare. Risken for spekulation o6kas
emellertid, ju langre partiprisstegringen fortsitter och ju héftigare den blir.
Vissa symptom pa varuspekulation vid prissidttningen inom detaljhandeln sy-
nas, av det foreliggande prismaterialet att doma, redan moéta i Sverige. I
detta lage har man att rikna med sannolikheten av att detaljpriserna kom-
ma att visa en avtagande efterslipning och pa sa sitt komma att taga igen
en visentlig del av det forsprang, som partipriserna nu fatt. Redan under
forutsittning, att den uppnadda partiprisnivan tillsvidare uppritthilles, tor-
de man dirfor bora riakna med att detaljprisnivin kommer att ej ovisent-
ligt forskjutas uppét.

Betriaffande forhallandet mellan partiprisutvecklingen och utvecklingen
av kapitalvirden och sadana kostnadsbestimmande faktorer som t. ex. ar-
betsloner giller i huvudsak detsamma som rérande forhallandet mellan par-
ti- och detaljpriser. En forskjutning av kapitalvirden och arbetsloner ete.
under inflytande av en partiprisstegring boérjar i regel relativt sent, forlo-
per tillsvidare timligen langsamt men visar under en mera framskriden
del av prisstegringen tendenser till acceleration.

Under en kraftig och varaktig partiprisstegring justeras pa i det féregaen-
de skildrat sitt hela det 6vriga prissystemet in efter de nya marknadsforhal-
landena. Fér ett land med Sveriges ekonomiska struktur ligger hiri den
storsta risken ur konjunkturell synpunkt, emedan anpassningen uppat sak-
nar motsvarighet i en liknande méjlighet till friktionsfri anpassning nedat.

Atskilliga faktorer tala for att en internationell prishdjning av den art, som
ligger bakom den nu p#gaende prisstegringen pa den svenska marknaden,
forr eller senare brytes och forbytes i ett prisfall. Sannolikheten av att de
ekonomiska stormaklerna pa penningpolitisk vig skola behirska en dylik
internationell prisrorelse dro mycket obetydliga. Det finnes darfér ringa
hopp om att Sverige, fér den hiindelse pris- och kostnadsnivderna justeras
in efter den internationella utvecklingen, skall undga de allvarliga ekonomi-
ska storningar, som uppkomma i en internationell deflation, dd mojlighe-
terna till en anpassning nedat av det inhemska prissystemet iro starkt be-
griansade.
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Anledning att genom penningpolitiska atgirder foérhindra en anpassning
uppat av det svenska prissystemet féreligger, om man vagar rikna med att
dirav skall f6lja nagon lattnad i tvanget till en mot den internationella ut-
vecklingen svarande anpassning nedat, eller m. a. 0. om mojligheten att halla
uppe pris- och kostnadsnivierna under en lagkonjunktur kan antagas i viss
man beroende av den utstrickning, vari man undvikit att taga ut prissteg-
ringarna under en foregiende hogkonjunktur. Om man genom en vixelkurs-
hojning under en hogkonjunktur erhéller 6kad rorelsefrihet vid en eventuell
devalvering under en ligkonjunktur, sd kan hari ligga ett skiil att vidtaga
forstnamnda atgird. En dtstramning pa kreditmarknaden under hogkonjunk-
turen kan pa samma sitt befinnas limplig, om den bereder mojlighet till en
effektivare littnad i kreditvillkoren under ligkonjunkturen o. s. v.

Det har i olika sammanhang framhallits, att investeringsverksamheten
under nuvarande hégkonjunktur i Sverige icke tagit en sidan omfattning,
att man behover befara 6verdrifter. Sannolikt 4r det ocksa riktigt, att den
industriella produktionskapaciteten hiir icke utdkats pa ett sitt, som icke
motsvarar industriens avsattningsmojligheter pa lingre sikt. Emellertid ar
det felaktigt att tro, att krisrisken pa en marknad av den svenska typen déir-
igenom visentligt minskas. Erfarenheterna fran 1930—1931 tala i detta av-
seende sitt tydliga sprak. Sannolikt hade man icke heller ar 1930 att rikna
med nigon visentlig dverkapacitet, och likvil undgick Sverige icke att taga
konsekvenserna av den internationella depressionen. Detta beror dirpa, att
om kapitalvirdena och kostnaderna i Sverige anpassats efter den interna-
tionella prisnivan, sA uppkommer vid ett internationellt prisfall samma verk-
ningar, som om den svenska investeringsverksamheten kvantitativt sett gatt
till 6verdrift. Hari ligger en anledning att antaga, att man genom att mot-
verka det svenska prissystemets anpassning efter de aktuella internationella
tendenserna skall erhilla mojligheter att mildra depressionstrycket vid en
eventuell deflation.

Som av det foregaende framgatt, foreligga nu forutsittningar fér uppkom-
sten av ett ldge, i vilket en viirdekris maste anses hota. Det dr under dessa
omstindigheter av nyss angivna skil nodvindigt att till 6verviigande upptaga
fragan, vilka mojligheter som st till buds, nir det giller att kontrollera den
nuvarande prisutvecklingen i syfte att forhindra en anpassning av virden och
kostnader efter de internationella partiprisernas utveckling. Denna kontroll
maste i forsta hand inriktas pa att savitt mojligt dimpa 4 ena sidan den di-
rekta prisspridningen, 4 andra sidan av denna utlosta tendenser till sjalvstan-
diga varuprisrorelser pa den svenska marknaden.

Méjligheter till kontroll av prisrdrelsen.

Niir det giiller att genom ekonomiskt politiska atgirder utéva kontroll 6ver
den nu i Sverige pagdende prisrorelsen, har man att vilja mellan olika hand-
lingsalternativ, vilkas fulla innebord och konsekvenser i olika hanseenden
endast med svarighet kunna klarldggas. I den féljande framstillningen har
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ej heller gjorts nigot forsok att behandla det aktuclla problemet i alla dess
konkreta aspekter. Framstillningen har begrinsats till en mera allmin
diskussion av fragan, genom vilka atgiarder ett enskilt land kan reglera sin
prisnivd, niar det dr delaktigt i ett internationellt konjunkturuppsving, som
med{ort en avsevird stegring av dess exportpriser och #venledes en bety-
dande, churu négot mindre, stegring av dess importpriser.

Vid karakteristiken av atgardernas effektivitet utgar framstillningen i det
foljande ifrdn att den ekonomiska politiken utformats under uteslutande
hidnsyntagande till énskvirdheten av en kontroll éver prisstegringen. Vir-
desittningen av de olika atgidrderna ar bunden av denna forutsiattning.

Av avgorande betydelse for frégans besvarande dr, om man riknar med
mojligheten av en sinkning av landets vixelkurser pa utlandet. Det har
darfor synts limpligt att forst skissera det penningpolitiska férfarandet un-
der férutsatining att vixelkurserna héllas oforiandrade och att dérefter un-
ders6ka verkningarna av en vixelkurssinkning och de déirav féljande mo-
difikationerna betriffande Ovriga penningpolitiska atgirder.

Sdsom férut namnts, kan man i forstnimnda fall, alltsi under forutsitt-
ning av oférdndrade vdxelkurser, konstatera dels vissa direkta verkningar
av den utlandska prisrorelsen, i den mén de prisstegringar, som gt rum for
landets import- och exportvaror, sprida sig inom det inhemska prissystemet,
dels vissa indirekta verkningar. De sistnimnda uppkomma, i den mén den
inhemska produktionen av de varor, som ingé i utrikeshandeln (alltsa i fram-
sta rummet exportproduktionen men till en viss grad dven produktionen av
inom landet konsumerade varor som #dro foremal for konkurrens fran ut-
landet), stimuleras av prisstegringarna och dérigenom utléser en hdéjning av
inkomstnivin och en 6kning av efterfrigan efter inhemska varor. Skulle
samtidigt den inhemska produktionen, vilket ju &r vanligt under ett kon-
junkturuppsving, i stérre grad an foérut inriktas pa framstillning av kapital-
varor, féreligger dnnu storre fara for att balansen mellan efterfrigan och
tillgdngen pa konsumtionsvaror forryckes, sa att tendensen till prisstegring
skérpes.

De Aatgiarder, som kunna tillgripas fér att motverka denna tendens, dro
dels av handelspolitisk, dels av penningpolitisk, dels slutligen av finanspoli-
tisk innebord.

1) En sdnkning av tullskyddet ir den viktigaste av de atgirder, som kom-
ma i fréga pd det handelspolitiska omradet. Sinkningen torde i
vissa fall kunna goras temporir, satillvida att den anges gilla endast sa
linge det utlindska priset éverstiger en viss niva.

I den man de varor, for vilka tullskyddet séinkts, ej firo féreméal for ndgon
storre inhemsk produklion och ej i storre grad konkurrera med andra in-
hemska varor, torde tullsinkningen fran hir ifrdigakommande synpunkter
fa anses utova ett Overvigande gynnsamt inflytande. Ar det friga om kon-
sumtionsvaror, utovas ett dirckt tryck p#d levnadskostnaderna, och dr det
friga om fornodenheter, maskiner o. d., som anvindas inom produktionen,
blir resultatet en sinkning av produktionskostnaderna, varigenom ett ligre

Bihang till riksdagens protokoll 1937. 1 saml. Nr 318. 2
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produktpris maojliggores. Samtidigt dstadkommes en 6kning av den totala
importen, vilket dr fordelaktigt ej endast med hinsyn till att relationen mel-
lan varor och kopkraft inom landet férbéttras utan dven frin den synpunk-
ten, att handelsbalansen far en pa lingre sikt mera normal karaktir. — De
nackdelar, som, bortsett frin handelspolitiska komplikationer, dro férenade
med atgirder av nu ndmnt slag, hinféra sig dels till de forluster, som triaffa
importorer, handlande och andra innehavare av lager, vilkas virde minskas
genom tullsinkningen, dels till minskningen av statens tullintikter. Den
forra nackdelen torde kunna minskas i sadana fall, da tullsinkningen kan
vidtagas omedelbart efter en utlindsk prisstegring, innan denna hinner spri-
da sig till den inhemska marknaden.

I den méan ater en inhemsk produktion 4ger rum av de tullskyddade varor-
na eller av substitutionsvaror for dessa, blir resultatet liksom i forra fallet
en prissdnkning for dessa varor, vilket i och fér sig 4r gynnsamt, men dess-
utom uppkomma depressiva verkningar foér ifragavarande produktionsgrenar.

Om det ej 4r mojligt att genom tullsiinkningar erni 6nskat resultat, kan
man ga ett steg lingre och direkt uppmuntra importen genom importpremier,
vilka eventuellt skulle kunna finansieras genom exportavgifter. Det dr mdoj-
ligt att teoretiskt konstruera system av dylika atgirder, vilkas genomforan-
de for utrikeshandelns vidkommande skulle f4 samma effekt som en sink-
ning av vixelkurserna. I praktiken skulle emellertid ett genomférande av
ett dylikt program draga bade stora kostnader och vara férenat med andra
olidgenheter, varfor det knappast framstar som ett praktiskt handlingsalter-
nativ, om utvigen att direkt foriindra vixelkurserna star 6ppen. Om man
ater i vissa speciella fall finner det limpligt att uppmuntra en viss import
eller att astadkomma en minskning av vissa grenar av exportproduktionen,
komma givetvis dylika atgirder i betraktande.

2) Pa det penningpolitiska omradet kunna i férsta hand erfor-
derliga atgirder vidtagas for Astadkommandet av en dfsiramning av penning-
marknaden. Under en depressionsperiod dr det motiverat att genom »open
market operations» av olika slag 6ka den utelépande mingden av betal-
ningsmedel (sedlar och checkbara tillgodohavanden), da dirigenom ett sti-
mulerande inflytande utdovas pa prissituationen och foretagarverksamheten.
Sedan konjunkturutvecklingen slagit om i uppatgdende riktning, bora opera-
tionerna pa detta omrade, om den penningpolitiska uppgiften nu anses vara
att dimpa prisstegringen, f& en rakt motsatt innebord mot foérut, d. v. s.
man bér draga in det &verskott av betalningsmedel, som uppkommit genom
den foregiende depressionslindrande politiken, samt vidare tillse, att dven for
framtiden en vederborlig stramhet uppritthalles pA marknaden. Detta ar av
betydelse dven fran den synpunkten, att affirsbankerna dirigenom bli bero-
ende av centralbankens kreditgivning, varfér en diskontohdjning, om en sa-
dan skulle visa sig erforderlig, kan goras fullt effektiv.

En neutralisering av det artificiella penningéverflodet kan ske dels genom
ett alaggande for affirsbankerna att halla storre kassareserver an férut, dels
genom en forsidljning av statspapper pa den inhemska marknaden, vilket
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minskar allméinhetens tillgodohavande hos affirsbankerna och affirsbanker-
nas tillgodohavande hos centralbanken. Skillnaden mellan dessa bida meto-
der skall har ej ndrmare diskuteras. Har ma endast framhallas, att om bibe-
hallandet av oférindrade viixelkurser forutsiitter fortsatta inkép av utlindska
valutor eller guld fran centralbankens sida, detta medfor en fara foér att den
utelopande mingden betalningsmedel dnyo 6kas. Vill man i prisstabiliseran-
de syfte forhindra detta, bora dven dessa nya inkop finansieras genom en
motsvarande forsiljning av statspapper (savida ej sarskilda skattemedel an-
visats hirfér, varom mera nedan).

I vilken man centralbanken vid dessa operationer bor anvinda statspapper
med ling eller kort 16ptid, blir beroende av marknadens organisation och av
den radande relationen mellan linga och korta riintesatser. Om en allmiin
atstramning av rinte- och kreditvillkoren skall komma till stdnd, ar det nim-
ligen 6nskvirt, att den sker pa ett sa smidigt sitt, att just den relation mellan
de langa och korta rintesatserna etableras, som har den mest gynnsamma
effekten fran prisstabiliserande synpunkt.

Aven om man utgir fran antagandet, att obligationsrdntan pa lingre sikt ar
snarare fallande dn stigande, kan en viss temporiar héjning av densamma bli
aktuell, ridknat fran den laga nivA som blivit en f6ljd av den foregi-
ende depressionspolitiken. I alla hindelser maste den nyssnimnda Atstram-
ningen av penningmarknaden ha till f6ljd, att om en fallande rintetendens
forut gjort sig gillande pa grund av det artificiella penningoverflodet, denna
tendens bringas att upphéra. Politikens utformning torde bli beroende av
asikterna om Onskviardheten att begrinsa virdestegringen for de olika slag
av kapitalinvesteringar, som beréras av de olika lanetyperna, och att samti-
digt minska stimulansen till 6kad anliggningsverksamhet pa resp. omraden.
En stegring av inteckningsrintorna har salunda otvivelaktigt en tryckande
effekt 4 jordviarden och byggnadsvirden och pa grund av den sistnimnda
omstindigheten kan den dven antagas utéva ett retarderande inflytande pa
byggnadsverksamheten. Det kan tilliggas att en rationell reglering av dessa
olika rintesatser givetvis innefattar ett motverkande av tillfdlliga rorelser
kring det lige, som man 6nskar uppritthilla.

Regleringen av vdxelrdntan och andra korta rintesatser bor givetvis stodjas
av diskontopolitiken, varvid forutsiittes att centralbanken sa fatt penning-
marknaden i sin hand, att en diskontohéjning kan effektivt genomforas. Un-
der en uppsvingsperiod kan i regel en hojning av diskontot anses for befogad,
riaknat c¢j endast fran den liga niva, som var motiverad under den foregdende
lagkonjunkturen, utan Aven riknat fran ett pa liingre sikt gillande normal-
lage. For att atgirden skall fa asyftade verkningar, bor den karakteriseras
som temporir, sia att allminheten kan rikna med elt liigre rintelige, nir ett
omslag nedit Agt rum i konjunkturerna. Det iir denna roérelse hos de korta
rantesatserna, som i forsvagad form #dlerspeglas hos obligationsrintorna och
andra linga rintesatser.

Under dessa forutsittningar kan en diskontohdjning forvintas leda till £ol-
jande resultat: a) IEn tendens uppkommer att begrinsa lagerhallningarna,



20 Kungl. Maj:ts proposition nr 318.

varigenom varuutbudet 6kas och nyanskaffningen av varor minskas. b) Pro-
duktionskostnaderna 6kas nagot for den lopande driften, varfor ett tryck ut-
Ovas a arbetsloner och materialpriser, samtidigt som expansionslusten i nagon
man dampas. c¢) En tendens uppkommer att uppskjuta nyinvesteringar,
exempelvis bostadsbyggande, i den man si dr mojligt, till den tidpunkt, da
man rdknar med en lidgre rdnta. d) En viss tillstrémning av utlindskt kapi-
tal resp. en viss minskning av inhemsk kapitalinvestering i utlandet kan kan-
ske forvintas. Kapitalrorelserna till och fran ett land med fri myntfot torde
visserligen i forsta hand bero pa foérvintningar om vixelkursernas utveck-
ling. Om emellertid situationen ir sadan, att en appreciering av ett lands
valuta framstir sdsom mera sannolik 4n en depreciering, kan en hojning av
diskontot inom detta land verka som en ytterligare stimulans till haussespe-
kulation i landets valuta.

Storleksgraden av de nu namnda verkningarna fir bedémas med hinsyn
till situationen i varje konkret fall. Med undantag f6r den utlindska kapital-
tillstromningen ga samtliga i rikining mot en dimpning av prisstegringen och
expansionen. Sarskilt befogad forefaller en diskontohéjning vara i det fallet,
att den stigande prisnivan givit upphov till en spekulativ lagerékning, som
ytterligare skirper prisrérelsen: denna tendens motverkas nimligen bist, om
lagerhallningen fordyras genom o¢kade rintekostnader.

Om man vill undvika en férskjutning av den inhemska prisnivan, boéra de
langa och de korta rintesatserna tillsammans avvigas pa ett sddant sétt, att
den totala efterfragan efter sparande, som hirstammar dels frin de inhem-
ska investeringsbehoven och dels fran den med exportéverskottet samman-
hingande nya kreditgivningen till utlandet (vare sig denna ldmnas av cen-
tralbanken genom en Okning av valutareserven eller av privata foretag eller
personer), kommer att motsvaras av ett lika stort utbud av sparande inom
landet.

Det ar givetvis onskvirt, att denna efter den inhemska kapitalmarknadens
lage avpassade rianteniva ej ligger sd hogt, att utlindskt kapital i storre om-
fattning attraheras didrav. Skulle detta vara férhallandet, maste nimligen det
ifragavarande valutautbudet i regel upptagas av centralbanken, och, for att ej
lattheten pA penningmarknaden skall 6kas och uppsvinget ytterligare accen-
tueras, bor denna hérvid silja statspapper i motsvarande omfattning. D4 de
utgifter som hirigenom fororsakas staten, kunna bli ganska betydande, lig-
ger hiri en allvarlig begriinsning av mojligheten att vid oférdndrade véxel-
kurser féra en med hénsyn till den inhemska situationen avpassad rinte-
politik.

Det ar mojligt att de rintehdjningar, som dro praktiskt genomforbara, till-
sammans med de handelspolitiska atgirder, som kunna realiseras, ej aro till-
rickliga for att kontrollera prisrorelsen. I si fall far desto storre vikt liggas
vid den tredje kategorien av Atgirder, som hirvid sta till buds, nimligen

3) de finanspolitiska atgiarderna.

Hirmed &syftas i forsta hand den allminna modifiering av budgetpoliti-
ken, som har till syfte att utjimna konjunkturvixlingarna, alltsi en Over-
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balansering under hogkonjunkturen kompenserad av en motsvarande under-
balansering under ldgkonjunkturen.

Om en hogkonjunktur kan befaras taga ett inflationsartat férlopp kan det
emellertid 6verviigas att vid sidan hirav inféra speciella skatter av uteslu-
tande konjunkturpolitisk karaktir. Detta giller sérskilt om de héjda in-
komsterna inom exportproduktionen, eller inom de produktionsgrenar, som
framstilla kapitalvaror, medfora en si stor dkning av efterfragan efter kon-
sumtionsvaror, att denna ej kan tillgodoses genom en motsvarande 6kning
av varutillgingen vid radande prislige. Det kan ténkas att de inflationisti-
ska tendenser, som hiirvid uppkomma #aro si starka att de ej i erforderlig
grad kunna motverkas genom forsiljning av statspapper, rimliga rintefor-
hojningar eller andra restriktiva atgirder pa penningmarknaden. I detta
fall kan man genom att inféra nya skatter, vilkas avkastning reserveras for
ink6p av valutor eller ocksi fonderas, framtvinga den erforderliga efter-
frageminskningen.

Om man utgar ifran att de nya skatterna skola liggas pa de punkiter, dir
hégkonjunkturen medfért en onormal ansvillning av inkomsterna, komma
tva huvudtyper av skatter sirskilt i betraktande, namligen konjunkturvinst-
skatter av sedvanlig typ och exportavgifter. Av dessa #ro exportavgifterna
littast att konstruera pa ett sidant sitt, att de ej leda till obilliga konsekven-
ser. De medféra dessutom i andra hinseenden ett gynnsamt inflytande pa
konjunkturutvecklingen: de paverka handelsbalansen i utjimnande rikt-
ning, varjimte de bora erhéilla en direkt prissinkande effekt inom landet be-
traffande de varor, vilkas export beligges med dylika avgifter.

Det forlopp, som hirmed skisserats under antagande av att viixelkurserna
hallas oférindrade, skall jamforas med det férlopp, som kan foérvintas iga
rum, om en sdnkning av vdxelkurserna foretages i prisstabiliserande syfte.

Kurssinkningen forutsittes iga rum péa ett sidant sitt, att centralbanken
med ett tag Overgar till den ligre notering av de utlindska valutorna, vilken
enligt ledningens uppfattning framstar sisom ett jimvikislige i den menin-
gen, att den kan uppritthillas pa lingre sikt, savida ej oforutsedda hiindel-
ser i avgdérande grad indra situationen pa valutamarknaden.

Fran de synpunkter, varifrin problemet hir behandlas, kunna de vikii-
gaste direkta verkningarna av viixelkursernas sinkning sammanfattas i f6l-
jande punkter:

a) Pa grund av den sinkning, som import- och exportpriserna underga
efter omrikning till landets mynt, mildras inflytandet av den utlindska
prisstegringen pa den inhemska marknaden, varigenom detaljprisnivan kan
hallas relativt stabil utan alltfér starkt anlitande av andra atgirder. Aven
stegringen av kapitalvirdena (borskurser, fastighetsvirden etc.) begriinsas,
vilket dr av betydelse sirskilt i det hinseendet, att man vid ett omslag i
konjunkturutvecklingen ej behover vidkinnas en lika stark nedpressning av
virdena, som om de fatt stiga till en pa lingre sikt for hog niva.

b) Handelsbalansen paverkas i passiv rikining. Om landets behov av
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utliindska betalningsmedel 4r fullt tillgodosett, kan detta betraktas som en
fordel, sirskilt i den man en 0kning av importen av kapitalvaror kommer
till stind. Kapital, som eljest skulle ligga bundet inom valutareserven, kom-
mer nimligen dirigenom att erhalla produktiv sysselsittning inom landet,
vilket bland annat medfér, att arbetstillfiillena inom landet 6kas.

c) Centralbankens valutakop kunna forvintas bli mindre i utlindsk va-
luta riknat, samtidigt som pa grund av den ligre kursen ett visst valuta-
belopp drager mindre kostnader i kronor riknat. DA kostnaderna for va-
lutareservens 0kning minskas av denna dubbla anledning, minskas #ven be-
hovet att reservera inhemskt sparande (genom férsiljning av statspapper
eller indragning av skattemedel) for sagda dndamal. Om kurssinkningen
fatt den omfattningen, att en ytterligare nedgidng inom den nirmaste fram-
tiden ej forefaller sannolik, minskas faran for att valutareserven skall okas
genom spekulativa forsaljningar fran utlindska eller svenska kapitalisters
sida.

d) I den man kapital placerats i utlindska valutor, medfér kursnedgiangen
en sinkning av dessa investeringars kapitalvirde och en motsvarande reduk-
tion av deras ranteavkastning, allt rdknat i landets mynt. Hirigenom upp-
komma »férluster», vilka for privata kapitalister kunna bli val si kinnbara
som férluster 4 inhemska investeringar men som frin nationalekonomisk
synpunkt dro utan stérre betydelse, da de ej innebira nagon forsamring av
landets ekonomiska lige i forhallande till utlandet utan endast #ro en foljd
av en omrikning av de utlandska tillgangarnas virde i en (fran internatio-
nell synpunkt) stérre penningenhet. Den stérsta forlusten torde for ovrigt
1 regel drabba centralbanken, d. v. s. staten sjilv, sdsom den storsta inne-
havaren av guld och utlindska valutor. Fran ifragavarande forluster fa
givetvis avriknas de vinster, som gildenirer till utlandet erhalla genom kurs-
sinkningen.

e) Fran foretagarnas synpunkt iro verkningarna av kurssinkningen i vissa
fall av fordelaktig art: de sinkta kostnaderna for importerade ravaror, for-
nodenheter, maskiner m. m. oka namligen rantabiliteten inom vissa produk-
tionsgrenar med gynnsam effekt vad angar sysselsittningsgrad, loneniva etc.
I andra, och kanske flertalet, fall blir resultatet av kurssinkningen ater en
sinkning av foretagens rantabilitet. Detta giller i friimsta rummet export-
produktionen och de produktionsgrenar, som arbeta for den inhemska mark-
naden under konkurrens med utlandet, di4 man inom dessa branscher i re-
gel far rikna med att produktpriserna, kalkylerade i landets mynt, reduce-
ras pa grund av kurssinkningen. I den mén féretagarna ej riiknat med de
ldgre kurserna i sina kalkyler, komma de att gora forluster. Samtidigt ut-
ovas ett tryck & arbetsléner, materialpriser och andra kostnadsmoment. Hu-
ruvida en kvantitativ inskrinkning av produktionen kommer till stind inom
dessa grenar, beror pa omstindigheterna i det konkreta fallet. Om export-
produktionen mera avsevirt skulle gi tillbaka i relation till utvecklingen
vid ofdéréndrat kurslige, kan detta tinkas medféra menliga verkningar for
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landets framtida konkurrens pa virldsmarknaden, sirskilt om konkurrens-
linderna ej lata sina valutor undergd en motsvarande appreciering.

f) Vad speciellt angir de foretag, som handla med import- och export-
varor, komma de i regel att vid 6vergingen till det siinkta kursldget drabbas
av vissa forluster. Importérer och andra foretagare, som ligga inne med
lager, vilkas priser reduceras pi grund av kurssinkningen, f skriva ned
virdet av dessa lager. Fran denna forlust bor dock avriknas den vinst, som
uppkommer i saddana fall, d4 importéren énnu ej betalt varan och dirfor
hirvid kan draga fordel av den ligre kursen. Aven exportérerna drabbas av
forluster, i den man de bundit sig vid avtal om framtida leverans och ej ut-
nyttjat mojligheterna att sikra sig for valutarisken.

Kurssinkningens verkningar ha hirmed karakteriserats i relation till ut-
gangsliget men ej i relation till den utveckling, som skulle komma till stind
vid oforindrade vixelkurser, om man samtidigt s6kte kontrollera den in-
hemska prisrorelsen sa effektivt som mdjligt efter de linjer, som forut an-
givits. Framstillningen maste dirfér kompletteras med ett angivande av i
vilken man kurssinkningen medfér en modifierad tillimpning av dessa andra
atgirder, som foretagas i prisreglerande syfte, och i vilken mén forloppet
hiirigenom kommer att avvika fran det som férut angivits komma till stind
under forutsittning av oférindrad kursniva.

1) Vad forst angir handelspolitiken, torde endast i nagra speciella undan-
tagsfall tullsinkningar behova tillgripas, dd kurssdnkningen ju har samma
effekt som en generell reduktion av tullsatserna. Aven kravet pa exportav-
gifter borifaller givetvis efter kurssiinkningen, om denna fatt en erforderlig
omfattning.

2) P4 det penningpolitiska omradet torde de for en atstramning av pen-
ningmarknaden erforderliga férsiiljningarna av statspapper nu fi en mindre
omfattning, framfér allt pa grund av handelsbalansens modifiering i passiv
riktning. Betriffande regleringen av riintesatserna ar att mirka, att 4 ena
sidan mdojligheterna till en efter den inhemska situationen avpassad rinte-
politik okats, eftersom risken for kapitalinstromning fran utlandet kan an-
tagas bli mindre efter kurssiinkningen, men att & andra sidan behovet av re-
lativt héga rintesatser minskats, di prisnivin nu pressas av de ligre viixel-
kurserna. Ehuru fiven i detta fall ndgon héjning av rinteliiget torde fa an-
ses befogad, riknat fran den laga nivan under féregidende depressionsperiod,
kunna riintesatserna dock i stort sctt hallas avsevirt ligre, dn vad som blir
fallet, om man vill séka kontrollera prisrorelsen vid oférindrade kurser. Vid
ett val mellan dessa tva alternativ far man dirfér jimfora de verkningar av
kurssinkningen, som ovan skisserats, med de verkningar av hojda riintesat-
ser, som forut antytts. I stort sett torde gilla, att trycket pa den inhemska
I6ne- och kostnadsnivan blir mindre kraftigt vid en kurssinkning 4n vid en
rianteh6jning, om i bada fallen samma stabilitet hos prisnivin skall realiseras.

3) Vad slutligen angar de finanspolitiska atgarderna, torde de sirskilda
konjunkturpolitiska skatter, varom forut talats, ej behéva komma ifraga i



24 Kungl. Maj:ts proposition nr 318.

detta fall, da centralbanken efter kurssinkningen utan stérre fara torde kunna
finansiera eventuella valutakop genom forsiljning av statspapper. Aven detta
ir en viktig omstindighet, som bér medriknas, nir man gor en jimforelse
mellan de bada alternativ, som hir behandlats.

Till slut ma endast framhallas, alt i den hiir givna framstillningen hén-
syn ej kunnat tagas till alla de moment, som iro av betydelse i det konkreta
fallet, och att den jimforelse mellan de bada alternativen, som skall fore-
tagas for att tjdna till grundval for ett praktiskt avgérande, dirfér méste bli
avsevirt mer komplicerad 4n vad som framgar av denna teoretiska behand-
ling av problemet.

Under den férberedande behandlingen av fragan om penningpolitikens ut-
formning har uppmirksamheten riktats pa vissa beredskapsatgiarder, vilka
borde vidtagas for att mojligheter skulle erhallas att mellan riksdagarna och
med erforderlig snabbhet vidtaga mera effcktiva atgirder till moétande av
en inflation. Genom beslut vid arets riksdag har riksbanken temporirt er-
hallit moéjlighet att for operationer i oppna marknaden forfoga 6ver fran
riksgildskontoret utlinade statsskuldsbevis. Vidare ha bankofullmiktige {o-
reslagit inférande av ritt for Kungl. Maj:t att pa visst sidtt sparra affirs-
bankernas kassareserver. Forslaget har redan i éverarbetad form under-
stillts riksdagen (propositionen nr 304). Inom finansdepartementet ha slut-
ligen verkstillts utredningar avseende dels mojligheten till importfrimjan-
de Atgirder — sasom direkt statlig upphandling i utlandet och tullsiinkningar
— dels en anpassning av fondstimpeln 4 aktier efter konjunkturligets krav.
De inom finansdepartementet upprittade promemorierna rérande dessa tva
huvudsporsmail, jimte diréver avgivna utlitanden, torde hir fa Atergivas.

P. M. rérande méjligheten att fér statliga inkép fran utlandet
disponera viss del av riksbankens tillgodohavanden i guld och
valutor.

Den allménna konjunkturforbittringen under de senaste &ren har i hog
grad gynnat den svenska exporten. Avsittningen har silunda okats och
forsiljningarna ha kunnat ske till viisentligt héjda priser. Dartill ha kom-
mit avsevirt 6kade fraktinkomster. DA importen icke visat en lika kraftig
utveckling, har resultatet blivit att handeln med utlandet limnat ett betydan-
de overskott. Under lugnare férhallanden pa de frimmande kapitalmark-
naderna skulle detla Overskott med all sannolikhet till en stérre del ha in-
vesterats utomlands. Sa har nu ej skett annat #in i ringa utstrickning. I
brist pa investeringsmojligheter i utlandet och da valutariskerna minskat véir-
det av de mojligheter att férriinta kortfristiga tillgodohavanden i frimmande
mynt, som kunnat foreligga, ha de utlindska tillgodohavandena av de en-
skilda i regel omvandlats i svenska kronor, varvid riksbanken varit nédsakad
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att 6vertaga de utbjudna valutorna for att férhindra en icke onskvird for-
skjutning av vixelkurserna. Resultatet av denna utveckling har blivit 4 ena
sidan att riksbanken fér nirvarande (31 mars 1937) férfogar 6ver e¢j mindre
4n 1,850 miljoner kronor i guld och valutor (efter dagskurs) samt & andra
sidan att penningmarknaden i anmirkningsvird grad lattats.

Den situation, som salunda uppkommit, 4r forbunden med uppenbara
risker av statsfinansiell savil som av allmint ekonomisk natur. Med de olik-
heter som betingas av riksbankens séirstillning framtrida i bankens verk-
samhet motsvarande svarigheter att finna ur risksynpunkt tillfredsstillande,
riantabla investeringar i utlandet som gora sig gillande for de enskildas del.
P4 sina valutatillgodohavanden harfriksbanken silunda blott en ringa av-
kastning. I den man valutorna ansetts bora anvandas fér forvarv av guld
har givetsvis forrintningen gitt helt férlorad. Aven for riksbankens del
maste man vidare rikna med en ej ovisentlig forlustrisk. Vid en eventuell
forskjutning av vardeférhallandet mellan kronor och pund sterling gor riks-
banken under i 6vrigt ofdriindrade omstindigheter en forlust eller vinst a
samtliga valutor och guld. Vid ett prisfall pa guld i férhallande till pund —
en eventualitet varmed man har att ridkna — kan riksbanken komma att
gora en avsevird forlust pa sitt guldférrad. Man kan ej bortse fran mojlig-
heten av forluster ens &4 sddana valutor som dollars, schweizerfrancs och
hollindska floriner, vilka anses relativt starka i1 forhallande till pundet.

Betriaffande de oligenheter som ur allminna ekonomiska synpunkter for-
bindas med den skildrade utvecklingen mé hir hénvisas till vad féredragan-
de departementschefen anfért vid anméilan av forslag till lag om ritt for
Konungen att meddela sirskilda foreskrifter angaende bankaktiebolags kassa-
reserv.

1 ett lige da maojligheter till lamplig investering av landets fordringséver-
skott mot utlandet saknas, framstar det ur finansiell synpunkt sasom ett
onskemal att genom o6kad inférsel taga hem en del av vederlaget fér expor-
ten och fraktfarten. Sker denna import pa ett sidant satt alt inhemsk kop-
kraft tages i ansprak for dndamalet — s& blir fallet exempelvis om enskilda
verkstilla importen mot likvid av valutor som kopts fran riksbanken — far
importen en gynnsam aterverkan dven pa den inhemska kredit- och penning-
marknaden. Om vidare importen avser nyttigheter for tickande av fram-
tida behov, bortfaller den inviindningen mot 6kad inférsel att den skulle in-
nebira en kapitalférbrukning. Med de.begrinsningar som foélja av det se-
nast anférda fa salunda importfrimjande atgirder anses som ett naturligt
och visentligt led i den ekonomiska politik som utvecklingen gjort pakallad.

En importékning kan tinkas vunnen pa tva viigar. Dels kan den enskilda
importen frimjas genom tullsiinkningar. Mojlighet att anlita denna utvig
star redan till Kungl. Maj:ts forfogande. Dels kan inforsel for tillgodoseende
av allminna samhilleliga behov ske pa statligt initiativ. Sistnimnda utvig
skall hiir upptagas till nirmare diskussion.



26 Kungl. Maj:ts proposition nr 318.

Huruvida, vid sidan av hir behandlade valutatekniska motiv, skl forelig-
ga for staten att for tillgodoseende av framtida behov verkstilla stoérre in-
ko6p i utlandet ir en friga som hir kan limnas asido. Nirmast kan tinkas,
att risken for en handelsavspirrning skulle kunna motivera en statlig la-
gerhallning av frin utlandet inférda fornédenheter. Ett nidrmare omdéme
i denna fraga torde kunna avgivas av rikskommissionen fo6r ekonomisk for-
svarsberedskap pa grundval av genom kommissionens forsorg verkstillda
utredningar. Diskussionen begridnsas diarfor i detta sammanhang till de tek-
niska spérsmal, som fro av vikt ur de synpunkter som foranlett att fragan
nu upptagits till behandling.

Till en borjan méa da konstateras, att riksbanken ir innehavare av det
disponibla forradet av valutor och guld men givetvis icke sjalv kan férfoga
diréver for hir avsedda dndaméil. Det statliga organ, som kan komma att
verkstilla upphandlingen, méaste darfoér fran banken forvarva erforderliga
utlindska betalningsmedel. Detta férviarv kan tinkas ske antingen mot di-
rekt likvid eller genom forsiljning, eventuellt belaning, av statsskuldbevis i
banken. I forra fallet kunna for likviden disponeras antingen till myndig-
hetens forfogande stillda skattemedel eller ocksa lanemedel.

Skulle valutor for den statliga upphandlingen i utlandet férvirvas mot
likvid av skattemedel, bleve importens aterverkan pa den inhemska pen-
ning- och kreditmarknaden ur vissa synpunkter densamma som om importen
verkstillts av enskilda. Viljas de andra vigarna, alltsi finansiering av
valutaképen med hjidlp av statspapper dverlidtna pa riksbanken eller forsalda
P4 marknaden, nas samma resultat som om riksbanken i stillet for valutor
forviarvat statspapper respektive som om riksbanken balanserat sina valuta-
kop genom forsidljning av statspapper eller eljest skridit till operationer i
oppna marknaden.

Tillrdckliga skdl kunna icke anses nu foreligga for att verkstilla statlig
upphandling i utlandet och finansiera valutaképen skattevigen. De andra
utvigarna torde diaremot bora overvigas sasom alternativ till att riksbanken
med stod av det vid arets riksdag limnade medgivandet i riksgéldskontoret
lanar statsskuldbevis och sjialvstindigt verkstdller marknadsoperationer, al-
ternativ vilka erbjuda den férdelen att valuta- och guldreserverna komma
till en nationalekonomiskt limplig anvindning.

Med hénsyn till att de penningpolitiska atgirderna savitt mojligt boéra kon-
centreras i riksbankens hand och da motiveringen till de hir diskuterade
transaktionerna nirmast ligger pa det penningpolitiska planet, synes det icke
lampligt att riksgildskontoret sjialvt genom direkt upplidning i fria markna-
den anskaffar de for valutaképen noédvindiga medlen eller att den myn-
dighet, at vilken upphandlingen kan komma att anfortros, gor detta genom
forsdljning av statspapper som stillts till dess férfogande av riksgidldskonto-
ret. Som den lampligaste utviigen framstar i stillet att valutaképen i riks-
banken ske mot forsaljning till belaning dérstides av statsskuldbevis. Riks-
banken erhaller ddrigenom mdéjlighet att i lamplig utstrickning och vid lamp-
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liga tidpunkter ’dta den statliga upphandlingens Aterverkningar pi pen-
ning- och kreditmarknaderna gora sig giillande.

Om av inledningsvis angivna skil en statlig upphandling i utlandet anses
bora komma till stind torde silunda finansieringen didrav bora ske pa fol-
jande sitt. Riksgildskontoret overlimnar till den statliga upphandlings-
myndigheten erforderligt belopp i skattkammarviixlar pA exempelvis ett ar
eller andra ur penningpolitisk synpunkt ldmpliga statspapper. Dessa vixlar
fa av myndigheten blott beldnas respektive foérsiljas i riksbanken och dispo-
neras endast fér forviarv av valutor och guld. Riksbanken skall diremot
kunna foérsdlja statspapperen i friga pa marknaden. Till de formella an-
ordningarna i ovrigt dr det i fragans nuvarande lige for tidigt att fatta stind-
punkt. Det torde dock béra dvervigas, huruvida riksgildskontoret icke tills-
vidare bor redovisa for upphandlingen erforderliga medel sisom férskott.
Transaktionen skulle alltsd nu ske vid sidan av kapitalbudgeten. Nigon
annan begriansning av forskottens omfattning 4n den som féljer av att Kungl.
Maj:t skall dga besiuta om upphandlingen torde icke vara limplig. Med
den hir forordade finansieringensmetoden, torde anledning ej foreligga att
nu taga stillning till fragan om den riinta som skall gottgéras riksgilds-
kontoret.

Over promemorian ha utlitanden efter remiss avgivits av fullmiktige i
riksbanken och fullmiiktige i riksgildskontoret.
Bankofullmdktige anfora:

Ur riksbankens synpunkt fir i nuvarande lige varje Atgird, som leder till
import av for landet betydelsefulla varor, »ett naturligt och visentligt
led i den ekonomiska politik, som utvecklingen gjort pikallad>. Fér riks-
banken #r detta for ndrvarande av betydelse, 1 den min prisstegringen pa va-
ror dirigenom forhindras eller i viss min minskas.

En import, foretagen pa statligt initiativ och med syfte att tillgodose sa-
dana allmfnna behov, som framdeles kunna uppsta, far icke i alla avseenden
samma verkningar som den enskilda importen. Den medfor emellertid, om
valutorna inkopas i riksbanken, att riksbankens innehav av valutor eller
guld omedelbart minskas med ett motsvarande belopp. Om de icke inkdpas
i riksbanken, minskas tillgdngen & valutor i marknaden samt dirigenom
utbuden till riksbanken.

Fullmiktige hava icke nigot att erinra mot forslaget till finansiering av
ifrdgavarande utlindska inkép intill limpligt belopp men férutsitta, att
riksgildskontoret pa forhand i samrid med riksbanken bestammer formen
och forfallotiden for de statspapper, som komma att Overlamnas till den
statliga upphandlingsmyndigheten.

Riksbanken #r beredd att vid forsdljning till den statliga upphandlings-
myndigheten av utlindska valutor eller guld sisom likvid mottaga ifrigava-
rande skattkammarviixlar eller andra statspapper till de kurser, som vid in-
kopstillfallet kunna anses motsvara marknadsliiget.

Sasom i promemorian foérutsittes, forbehaller riksbanken sig ritt att pa
marknaden forsilja de statspapper, som rikshanken 6vertagit, eller del dar-
av, niar sa ur penningmarknadssynpunkt befinnes erforderligt eller eljest
av riksbanken anses limpligt. I sa fall ir det en fordel fér riksbanken att
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i nuvarande situation erhilla statspapper, som med litthet kunna forsiljas
pa marknaden. Dirigenom tillgodoses i viss utstrickning de onskemal, som
medfort riksbankens framstillning om rétt till dndring av § 33 i riksgilds-
kontorets reglemente.

Fullmiiktige hava icke heller nagot att erinra mot en beldning av dylika
papper men forutsidtta, att riksbanken sjilv i sadant fall far bestimma sa-
vil belaningskurs som rinta.

Riksgdldsfullmdktiges utlatande idr av foljande innehall.

Vid granskning av berérda promemoria hava fullmiktige ej funnit anled-
ning till nagon erinran emot riksgildskontorets deltagande i finansieringen
i den foreslagna formen. Tanken att hithérande transaktioner skulle tills
vidare ske vid sidan av kapitalbudgeten har emellertid bland fullméiktige
framkallat vissa betinkligheter, i all synnerhet som den av Kungl. Maj:t i
proposition for arets riksdag framlagda nya uppstillningen av riksstaten
borde, om den genomfdéres, leda till strangare krav pa fullstindighet i fraga
om statsutgifternas upptagande i riksstaten. Om det ur nagon synpunkt an-
ses mindre limpligt att i férvig i riksstaten upptaga nagot belopp for hir
ifragavarande uppkop, synes man dock kunna tinka sig, att riksdagen be-
myndigar Kungl. Maj:t att upptaga totalbeloppet fér verkstillda utgifter &
nista ars riksstat.

Den inom finansdepartementet upprittade promemorian har genom han-
delsdepartementets forsorg lagts till grund for fortsatt utredning ur de syn-
punkter detta departement ndrmast har att foretrida. De férslag vartill
denna utredning kan féranleda komma senare att anmilas av chefen fér
handelsdepartementet.

I den hir atergivna promemorian har erinrats om att mdéjlighet finnes for
Kungl. Maj:t att sinka tullar. Med hénsyn till fragans praktiska vikt sy-
nes det motiverat att nagot komplettera framstillningen pa denna punkt.

Kungl. Maj:ts ritt att bestimma 6ver bland annat tullarna regleras i § 60
regeringsformen, enligt vilken nagra allminna avgifter av vad namn och be-
skaffenhet som helst ¢j ma utan riksdagens samtycke kunna férhojas, tullen
a inkommande och utgiende spannmal allena undantagen. Av detta stad-
gande har allmint dragits den slutsatsen, att Kungl. Maj:t 4ger ratt att sinka
fullar. Silunda anfér Rydin, vars uppfattning synes representativ for dven
senare grundlagstolkning, att Konungen #ger, om han sia foér gott finner,
gora nedsitftningar i de av stinderna stadgade tullavgifterna. Som vidare
tullinridttningen genom skyddssystemet hade sammanhang med den ekono-
miska lagstiftningen, hade Konungen, enligt samme forfattares mening, jam-
vil makt att till niringarnas formenta skydd och befordran utfirda och upp-
hiva tullférbud dvensom ock att bevilja tullfrihet.

Principfragan behandlades av konstitutionsutskottet vid 1886 ars riksdag
(utlitande nr 26). I anledning av vickt motion, asyftande bland annat sa-
dan andring i § 60 regeringsformen att tullarna icke skulle kunna av Kungl.
Maj:t utan riksdagens samtycke fordndras, spannmalstullen undanta-
gen, uttalade utskottet, att grundlagen blott forbjode Kungl. Maj:t att héja
tull, spannmalstullen undantagen; bifall till motionen skulle medféra upp-
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hivande av Kungl. Maj:t enligt utskottets mening tillhorande ritt att ned-
siitta tullarna. Motionen avstyrktes. Mot utskottets beslut hade nio av andra
kammarens representanter i utskottet reserverat sig. Andra kammaren be-
slot att, med ogillande av de i utskottets utlitande uttalade asikterna om
riksdagens beskattningsmakt, lita vid utskottets hemstillan bero. Forsta
kammaren bitridde utskottets utlatande.

I ett vidare sammanhang har frigan om Kungl. Maj:ts ritt att sinka tul-
lar senast behandlats vid 1933 ars riksdag. I proposition nr 261 upptogs till
diskussion huruvida i den férordning om ritt for Konungen att asétta sarskild
tullavgift, som med propositionen forelades riksdagen, borde intagas jam-
viill bestimmelse om ritt for Kungl. Maj:t att upphiva eller sinka gillande.
tullar. Traktatberedningen, som yttrat sig i drendet, erinrade om grund-
lagstolkningens enhetliga stindpunkt i frigan liksom #Aven om vissa prece-
densfall, d4 Kungl. Maj:t for kortare eller lingre tid sinkt i tulltaxan stad-
gade tullar. Traktatberedningen ville sésom sin mening uttala att, direst
Kungl. Maj:t skulle anse sig icke redan iiga ritt att upphéva eller nedsitta
tullar, det i davarande handelspolitiska lige syntes angeliget, att atgird vid-
loges i syfte att sikerstilla Kungl. Maj:ts befogenhet i sidant hinseende.
Kommerskollegium hivdade att nigon bestimmelse om ritt for Kungl. Maj:t
att jimvil upphiva eller sinka gillande tullar icke syntes erforderlig. Till
samma stindpunkt anslét sig generaltullstyrelsen. Foredragande departe-
mentschefen yttrade, att, sisom framginge av vad de i imnet hérda myn-
digheterna anfért, befogenhet att borttaga eller sinka tullar ansetts utan
sirskilt bemyndigande tillkomma Kungl. Maj:t i viss utstrickning. I enlig-
het med vad fallet varit pA senare tid, di denna befogenhet av Kungl. Maj:t
utévats, syntes det departementschefen bora forutsittas, att dven framdeles
beslut, som pa detta omride kunde komma att fattas av Kungl. Maj:t, kom-
me att allenast avse begrinsad tid eller eljest vara av begrinsad rickvidd.
Vad departementschefen silunda anfort gav ej bankoutskottet anledning till
erinran.

I syfte att belysa den praktiska riickvidden av tullreduktioner i nuvarande
ekonomiska lige har inom kommerskollegium verkstillts en utredning ro-
rande den aterverkan pa byggnadskostnaderna som skulle ernds genom en
sinkning av tullarna & vissa byggnadsmaterialier. Resultaten av denna utred-
ning ha sammanfattats i en promemoria, vilken torde fi sisom bilaga fogas
vid protokollet i detta drende.

P. M. angaende beskattningen av aktieomsittningen under viixlande
konjunkturer.

Akticomsittningen & Stockholms fondbors i medeltal for borsdag uppgick
under januari, februari och mars ménader forflutet ar till 1.4, 1.9 och 2.4
miljoner kronor. Motsvarande omsittningstal innevarande ar voro 1.6, 2.7
och 2.5 miljoner kronor. Ilirmed kan jamforas dagsmedeltalet for ar 1935,
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som utgjorde 0.6 miljoner kronor. Till en visentlig del férklaras omsitt-
ningens okning av att aktievirdena undergatt en betydande stegring. Medel-
noteringen for samtliga aktier lig silunda enligt riksbankens berikningar
i mars i ar 85 procent 6ver pari men vid samma tidpunkt i fjol 46 och &r
1935 endast 28 procent Over pari.

Den allminna konjunkturforbittringen har, sisom framgir av anforda
uppgifter, kraftigt aterverkat pa fondborsen. En nirmare granskning av till-
gingliga uppgifter ger vid handen, att detta giller icke minst den starka pris-
stegringen frin och med sommaren 1936. Den anpassning av kapitalvir-
dena efter produktprisstegringen, som fondborsutvecklingen aterspeglar, for-
tjdnar att foljas med uppmirksamhet. Att utvecklingen visar spekulativa
inslag av ogynnsam art lirer icke kunna bestridas.

Vid bedémandet av féreliggande ekonomiska situation ha hir antydda
férhallanden ansetts pakalla 6verviganden av beredskapsatgirder som skulle
gora det mojligt att — om sa befunnes onskvirt — dampa en fortsatt kurs-
stegrande aktiespekulation. Visentligen tva olika viigar sta dirvid till buds.
A ena sidan kan man genom reglering av belaningsmarginalen for aktier i
viss man stivja en aktiespekulation grundad pa bankkrediter. Sedan mars
i 4r ha affarsbankerna enligt triffad 6verenskommelse belanat aktier blott
upp till en viss bestimd grins. A andra sidan synes det mojligt att genom
en hojning av fondstimpeln vid aktieomsitining motverka spekulation pa
kort sikt. Denna mdjlighet har upptagits till provning inom finansdeparte-
mentet, varvid forslag utarbetats till sidan dndring i 3 § fondstimpelférord-
ningen, som erfordras for att Kungl. Maj:t skall kunna vidtaga de #indringar
i fondstimpelns belopp som ma befinnas pakallade med hinsyn till kon-
junkturutvecklingen och dess aterverkan pa fondbérsen.

Till nirmare motivering av detta forslag ma féljande anforas.

Ehuru fondbeskattningen tillkommit frimst i fiskaliskt syfte, ha likvil
dven konjunkturpolitiska synpunkter beaktats vid dess utformning.

Vid anmilan infor Kungl. Maj:t 4r 1908 av det ursprungliga forslaget till
fondstimpelférordning framhoéll silunda foredragande departementschefen,
att beskattningens himmande inverkan pi de rent spekulativa affirerna i
aktier i sin man kunde tala for dess inférande.

I anledning av en motion om femdubbling av di gillande fondstimpel
i syfte framst att himma osund spekulation, behandlade sedermera 1913
ars riksdag fragan om beskattningsformens betydelse ur konjunkturpolitisk
synpunkt. Riksdagen ansag sig darvid kunna konstatera, att stimpelavgif-
ten icke mirkbart vare sig formétt himma spekulationen i dess osunda for-
mer eller utévat nagot menligt inflytande pa den legitima spekulationen.
Den foreslagna hdjningen av stimpelavgiften befarades skola visa sig skad-
lig for néringslivet utan att erbjuda nigot effektivt medel att bekimpa de
former av spekulation, vilkas motverkande vore motionens huvudsyfte.

Likartade synpunkter pa fragan, som 1913 ars riksdag anlagt, framtridde
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jimval i en utredning rorande hojd fondstimpel som framlades ar 1916
av sakkunniga for utarbetande av forslag till borslagstifining m. m. Av
fiskaliska skél ansigo de sakkunniga likval en hojning av fondstimpeln mo-
tiverad under tider av stigande borsvirden. Hojningen borde bortfalla vid
omslag i konjunkturutvecklingen fér att icke inkrikta pa fondboOrsomsitt-
ningen, vilken under depressionstider hade betydelse fér marknadens for-
sorjning med erforderligt kapital.

Med stod av de sakkunnigas forslag framlades proposition angidende hoj-
ning av fondstimpeln till 1917 ars riksdag. Vid anmilan av drendet anslot
sig foredragande departementschefen till de sakkunnigas standpunkt till fra-
gan om fondstimpelns utformning ur konjunktursynpunkt. Han gav sa-
lunda uttryck at tanken, att fondstimpeln borde anpassas efter konjunktu-
rerna, men riknade med en konjunkturpolitisk effekt av anpassningen blott
under depressionen.

Nar fondstampelns hojd vid senare tillfallen upptagits till offentlig diskus-
sion ha i huvudsak samma synpunkter som de hir i korthet refererade an-
lagts pa fragan.

Delade meningar kunna goéra sig gillande betrdffande den utstrickning,
vari forskjutningar av fondstimpeln paverka borsutvecklingen. Att de ut-
6va en sddan aterverkan, av tillracklig styrka att motivera en anpassning av
fondstimpeln efter skiftande konjunkturer, synes dock sannolikt. Samma
effektivitet som ansetts tillkomma en sinkning av fondstimpeln under en
depression torde en hojning fa antagas dga under en hogkonjunktur. I bada
fallen ar det spekulationen pa kortare sikt som paverkas. De mera varaktiga
investeringarna torde lika litet lockas fram genom en lig fondstimpel som
de forhindras av en relativt hég stimpel. Foériandringarna i stimpelbelop-
pet kunna dock vintas ha en viss psykologisk verkan siasom uttryck for de
ansvariga myndigheternas uppfattning av liget.

Onskemdlet om en anpassning av fondstimpeln efter konjunkturvixlingar
kan — sasom tidigare skett — tinkas tillgodosett genom beslut om provi- ‘
soriska héjningar under goda tider, som f& bortfalla vid omslag i konjunk-
turutvecklingen. Limpligare synes dock vara, att i fondstimpelfoérordnin-
gen infora ett stadgande om ritt fér Kungl. Maj:t att faststilla stampelns
storlek, dock hogst till visst angivet belopp, forslagsvis fyra ginger det nu-
varande. Det inom finansdepartementet utarbetade forfattningsforslaget,
vilket bifogas denna promemoria sisom bilaga’, har utformats i anslutning
till denna uppfattning.

Utlitanden over promemorian ha efter remiss avgivits av statskontoret,
bank- och fondinspektionen, efter horande av styrelsen for Stockholms fond-
bors, samt fullmiktige i riksbanken.

T 13§ hir medtagen.
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Statskontoret anfor:

Att i nuvarande osikra ekonomiska lige behov kan féreligga av en bered-
skapslagstiftning av nu angiven art synes statskontoret icke kunna bestridas.
Ambetsverket har fér den skull intet att erinra emot att en dylik lagstiftning
kommer till stand. Da det ligger vikt uppa att ett ingripande av ifragava-
rande beskaffenhet kan ske snabbt och effektivt, finner Ambetsverket det na-
turligt att avgoérandet ligges i Kungl. Maj:ts hand.

Forutsitiningen for att aktiestimpeln skall 6kas i den ordning som hér
ifragasiittes bor emellertid enligt statskontorets mening vara att si finnes
uppenbarligen erforderligt till avviarjande av spekulativa 6éverdrifter pa ak-
tiemarknaden. Statskontoret vill erinra om att man i allméinhet vid tidigare
ekonomisk beredskapslagstiftning sokt redan i sjidlva lagstiftningen giva ut-
tryck at det foérhallandet, att fraga dr om undantagsatgirder 1 en utomor-
dentlig situation. Géllande forordning angaende ritt for Konungen att séit-
ta sirskild tullavgift (sv. forf.-saml. nr 245/1932) har salunda erhallit form
av en specialforfattning, déri foreskrives att den sérskilda tilldggstull, varom
Kungl. Maj:t kan férordna, ma asittas allenast a tid, da riksdagen icke &r
samlad, samt att beslutet skall understillas nist sammantridande riksdag
inom tio dagar efter riksdagens 6ppnande, och i det férslag till lag angdende
ritt for Konungen att i vissa fall meddela sérskilda bestimmelser om bank-
aktiebolags kassareserv, som i dagarna genom proposition nr 304 forelagts
riksdagen, har Kungl. Maj:ts befogenhet att anlita lagstiftningen gjorts be-
roende av att sadant med hinsyn till utomordentliga omstindigheter provas
nodigt, varjamte fér Kungl. Maj:ts beslut i &mnet forutsittes framstéllning av
fulmiktige i riksbanken samt hérande av bank- och fondinspektionen.

I anslutning till de synpunkter, som salunda i tidigare fall gjort sig gillan-
de, vill statskontoret ifragasitta, om icke dven vad angar foreliggande spors-
mal en anordning borde triffas, varigenom bemyndigandet for Kungl. Maj:t
klarare dn enligt det remitterade forslaget framstar sasom en av sirskilda
omstindigheter féranledd undantagsatgird. Detta synes lampligen kunna
astadkommas pa det siittet, att 3 § fondstimpelférordningen alltjamt uppta-
ger de av riksdagen fixerade stimpelavgifter, som fér normala férhallanden
bora gilla, men att vid sidan dédrav en siarskild »fullmaktslag» tillskapas, ge-
nom vilken Kungl. Maj:t bemyndigas att nir sa med hinsyn till liget pa ak-
tiemarknaden finnes av tringande skil pakallat férordna, att den jamlikt
fondstimpelforordningen utgaende aktiestimpeln skall héjas, varvid i an-
slutning till det i promemorian framlagda foérslaget maximum f6r den for-
hojda stiampelavgiften synes kunna bestimmas till fyra ginger vad som i
3 § staimpelfoérordningen ir for varje fall stadgat. Givetvis kan, ddrest si an-
ses lampligare, bemyndigandet for Kungl. Maj:t i stillet avse ratt att palag-
ga tilliggsstampel till visst angivet maximum utover vad som i férordningen
féreskrives.

Savitt statskontoret kan finna skulle en konstruktion av den ifrigasatta
lagstiftningen i enlighet med vad nu antytts nérmast svara mot det i prome-
morian avsedda syftet med lagstiftningen. Ett dylikt anordnande av bered-
skapslagstiftningen — varigenom riksdagens befogenhet att i normala tider
ensam besluta om fondstadmpelns storlek limnas orubbad — synes ock sta
bast samman med riksdagens Deskattningsritt och uteslutande makt §ver be-
villningarna.

I anledning av den remitterade promemorian har styrelsen fér Stockholms

fondbdrs avgivit ytirande av foljande innehall:

Borsstyrelsen vill till en bérjan uttala sin glidje 6ver, att de nuvarande
finansiella forhallandena ej pdkallat den nu féreslagna indringen i forord-
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ningen. Ehuru berérda féorordning huvudsakligen tillkommit i fiskaliskt syf-
te, har borsstyrelsen for sin del sjialvfallet icke nagot att invAnda emot att
lampliga beredskapsatgiarder vidtagas for att motverka en osund aktiespe-
kulation. Borsstyrelsen kan emellertid for sin del knappast dela den i fi-
nansdepartementets P. M. framforda uppfattningen, att utvecklingen a aktie-
marknaden for nirvarande skulle visa »spekulationsinslag av ogynnsam art»
och darfor nu pakalla bradskande beredskapsatgiirder. Den nuvarande spe-
kulationen kan med hansyn till forhandenvarande férhallanden inom vart
land icke sigas hava gjort sig skyldig till anmirkningsvirda overdrifter.
Savitt borsstyrelsen har kunnat finna, torde tviirtemot det nuvarande liget
4 aktiemarknaden vara ovanligt sunt, vilket bl. a. ocksa visar sig daruti,
att aktiebelaning i ytterligt ringa utstrickning for narvarande férekommer.

Aven om, sasom ovan framhallits, borsstyrelsen giarna ir beredd att med-
verka till lampliga beredskapsatgirders vidtagande i konjunkturpolitiskt syf-
te, finner borsstyrelsen sig icke kunna bitrida det nu féreliggande forslaget
att genom en ytterligt vittgaende héjning av den redan nu i jimforelse med
forhallandena i utlandet hoéga fondstimpeln hejda en osund aktiespekula-
tion. Enligt borsstyrelsens férmenande stivjas en sadan spekulation langt
bittre genom den andra i finansdepartementets P. M. omnidmnda atgérden,
namligen reglering av bankernas belaningsmarginaler fér aktier dvensom
genom andra atgirder mot hogbelaning av aktier. En omsiittningsskatt aAven
av den ovanliga storlek, som nu foéreslagits, har didremot sillan eller aldrig
visat sig kunna i nimnvird grad hindra de avarter av spekulationen, som
man velat komma till livs. Detta har dven av foregaende finansministrar
betygats. En sadan omsittningsskatt har diremot visat sig for den legitima
borshandeln och néringslivet i sin helhet kunna medféra verkningar av yt-
terligt allvarlig och vittgaende art. Borsstyrelsen maste diarfér, under fram-
hallande av att den korta tid, som styrelsen fatt till sitt forfogande for re-
missaktens besvarande, omdéjliggjort en mera ingiende motivering, avstyrka
bifall till det foreliggande forslaget om hdjning av fondstimpeln.

Darest, trots borstyrelsens avstyrkande, berorda forslag till dndrad lydelse
av fondstimpelférordningen den 6 november 1908 kommer att framliiggas,
far borsstyrelsen erinra om, att enligt forslaget den ifragasatta stimpelhgj-
ningen endast skulle vara en beredskapsatgiard att av Kungl. Maj:t for sir-
skilda tringande fall anvindas. Detta forhallande har emellertid icke pa
nagot siatt fatt sitt uttryck i den dndrade lagtexten. Borsstyrelsen far darfor
foresla, att i sa fall at den omhandlade paragrafen i stimpelférordningen gi-
ves en sadan avfattning, att dess karaktir av beredskapsatgird klart fram-
gar. Pa det bestimdaste maste borsstyrelsen motsitta sig, att den foreslag-
na forhojningen av den nuvarande fondstimpeln skulle av olika skil kunna
givas en mera permanent karaktir. Borsstyrelsen hemstiller alltsa, att de
nuvarande stimpelsatserna i den omhandlade férordningen i allo bibehallas,
men att som tilligg till punkterna a), ¢) och e) i § 3, 1 mom. av férordningen,
infores: »med ritt for Konungen att, da sidant med hinsyn till siirskilda
foreliggande omstindigheter provas noédvindigt, [or kortare tider hdja belop-
pet intill fyra ganger det gillande».

Enligt ctt skrivelsen bifogat protokollsutdrag har en ledamot av styrelsen
reserverat sig till forman for bifall till det i promemorian framlagda {or-
slaget.

Med Overliimnande av borsstyrelsens yttrande i drendet har bank- och
fondinspektionen gjort féljande uttalande:

Bihang 4l riksdagens prolokoll 1937. 1 saml. Nr 318. 3
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I promemorian har i sammantringd form omférmiilts ett uttalande av
1916 ar sakkunniga for utarbetande av férslag till bestimmelser angaende
fondhandelns och fondboérsverksamhetens ordnande m. m. i deras den 27
december 1916 avgivna yttrande i anledning av vickt fri’iga om hojning av
den di utgaende fondstdmpelavgiften vid kop och byte av aktier och darmed
likstillda fondpapper. Inspektionen har velat hir nagot utforligare ater-
giva namnda uttalande, i vilket berordes en vid 1913 ars riksdag av herr
Christiernson inom andra kammaren viickt motion om en femdubbling av
den fondstidmpelavgift vid dylika fing, varom stadgades i 1908 ars fondstim-
pelférordning i dess ursprungliga lydelse. De sakkunniga anforde:

»Enligt de sakkunnigas asikt rader intet tvivel dirom, att osund spekula-
tion icke kan medelst omsittningsskatt stdvjas, utan att densamma gores s&
hog, att samtidigt kapitalplaceringen i aktier i alltfér hég grad motverkas
och varje sund spekulation si gott som oméojliggores. De vinstmojligheter,
med vilka spekulanterna pa var fondmarknad under hausseperioder riikna,
dro niéimligen i regel sa avseviirda, att med all sannolikhet iiven en storre hoj-
ning dn den av herr Christiernson i hans merberérda motion féreslagna icke
skulle i nagon hoégre grad verka himmande pa borsspelet. Men diremot
skulle dven en mindre hojning, om den vore avsedd alt bliva for framtiden
bestdende, enligt var asikt kunna bliva till viisentligt hinder for kapitalpla-
ceringen och den sunda spekulationen. Och sarskilt skulle detta bliva fér-
hallandet i tider av depression 4 fondmarknaden, da ett ingripande av kapi-
talstarka krafter i dndamal att mildra depressionens verkningar dr ur de
flesta synpunkter i hog grad onskvirt.»

Till den uppfattning, som salunda vid ndmnda tidpunkt kom till uttryck,
ansluter sig inspektionen. Erfarenheten fran efterkrigstiden har enligt in-
spektionens mening givit vid handen, att den da tillimpade héga beskatt-
ningen av aktieomsittning, vilken dock allenast uppgick till hilften av den
nu ifrdgasatta maximibeskattningen, hade en himmande inverkan pa den
fluktuationsutjaimnande spekulationen i aktievirden. Diremot torde knap-
past kunna pavisas, att den tidigare forhdjda fondstimpelavgiften hade na-
got dimpande inflytande pa en icke onskviird spekulation.

Vad 1916 ars sakkunniga anférde manar till forsiktighet, och mot en mera
eller mindre permanent férhdjning av den omfattning, som det foreliggande
forslaget skulle medgiva, maste inspektionen stdlla sig bestimt avvisande.
Dédrmed vill inspektionen dock icke hava sagt, att det icke ur beredskaps-
synpunkt kan vara av betydelse, att mojlighet férefinnes att, direst utveck-
lingen 4 fondhandelns omrade skulle gi i en icke 6nskviird riktning, mera
tillfalligt hoja fondstdmpelavgiften i syfte att framkalla en psykologisk reak-
tion hiremot.

Den utveckling, som fondhandeln under de senaste {iren undergatt, for-
anleder emellertid icke, savitt inspektionen kan finna, tillgripandet av en
sadan atgird. Inspektionen kan hiir icke underlata att framhalla, att de i
promemorian anférda procentuella uppgifter for 4 ena sidan hela ar 1935
och a andra sidan allenast forsta kvartalen 1936 och 1937, icke kunna lag-
gas till grund for en jimférelsé av omsittningen & Stockholms fondbérs un-
der berorda tider, endr uppgifterna hinfora sig till férhallanden, som ur oli-
ka synpunkter icke fro jimforbara. Dels avse nimligen uppgifterna tider
av olika lidngd — arets forsta kvartal pliagar salunda visa den relativt stdrsta
omsittningen — och dels hava 4 s. k. efterbors avslutade fondaffirer pa
grund av en & fondbdrsen vidtagen dndring i omsittningsredovisningen in-
gatt i omsiittningsbeloppen i betydligt storre omfattning under aren 1936 och
1937 dn under ar 1935. Vidare hor beaktas, att den 6kning av omsiittningen,
som otvivelaktigt féorekommit, i ej ringa grad torde hava féranletts dirav,
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att verkliga kapitalplacerare bland annat i brist pa obligationsmaterial i allt
storre utstrackning placerat tillgiangligt kapital i aktier. Spekulativt inslag
av ogynnsam art 4 aktiemarknaden torde diaremot under denna period icke
hava férekommit i nagon storre utstrickning och i varje fall icke annat in
i friga om nagot enstaka slag av fondpapper.

Det later sig emellertid icke fornekas, att férhallandena kunna #ndras i
icke o6nskvird riktning, och den situation kan uppkomma, di det ur allmiint
ekonomisk synpunkt kan, sdsom inspektionen redan framhallit, vara limp-
ligt att soka medelst en forh6jd fondstimpelavgift paverka aktiemarknaden.
I promemorian har ju ocksi betonats, att med forslaget endast avses en be-
redskapsatgird.

Med hinsyn till vad silunda framhallits synes det inspektionen limpligt,
att, om 6verhuvud en idndring i fondstimpelférordningen skall genomforas,
denna, pa sitt borsstyrelsen foreslagit, formellt sker genom ett tilligg till
nuvarande 3 §, forsta och andra styckena. Dérvid bor dock den Konungen
enligt forfattningsférslaget medgivna riatten att sinka fondstimpeln foér ak-
tier under de nuvarande satserna bibehillas.

Fullmdiktige i riksbanken anfora:

Med hinsyn till de intressen, fullmiktige nirmast hava att bevaka, synes
intet vara att inviinda mot en beredskapslagstiftning, som ger Kungl. Maj:t
riatt att hoja omsittningsskatten pa affirer med aktier och andra dirmed
jamforliga vidrdepapper intill en skattesats, som #4r 4 ginger stérre édn den
nu faststillda — 30 o6re for varje paborjat hundratal kronor av de éverlatna
fondpappernas virde. En hojning av fondstimpeln torde icke fi nigon i
hogre grad aterhallande inverkan pa dem, som av farhigor for ett fallande
penningviirde anse sig hora placera sina besparingar i aktier i stiallet for i
obligationer eller banktillgodohavanden. Foér dem, som i syfte att gdéra en
spekulation pa kort sikt k6pa och silja aktier, synes diremot fondstimpeln
icke sakna viss betydelse, och en héjning av densamma torde vara dgnad
att bromsa dylika affarer. Dirjimte kan det tankas, att beredskapslagstift-
ningens utnyttjande vid en bérshausse kan fa en psykologisk effekt av virde.

Da fullmiktige nu tillstyrka den foreslagna beredskapslagstiftningen, sker
det emellertid under den férutséttningen, att fondstiimpeln, sedan den enligt
forslaget hojts utéver nuvarande belopp, ater sinkes vid omslag i konjunk-
turutvecklingen.

Enligt ett yttrandet bifogat protokollsutdrag hade en av fullmiktige, herr
Stendahl, forklarat, att han ansige, att fullmiiktige i sitt vttrande bort av-
styrka det framstillda forslaget.

Bankofullmiiktiges framstillning om fortsatt suspension av sed-
larnas inléslighet i guld.

I skrivelse den 30 april 1937 ha bankofullmdktige anfért:

I overensstimmelse med beslut av érets riksdag medgav Eders Kungl.
Maj:t genom kungorelse den 26 februari 1937 (nr 54), att riksbanken finge
for tiden fran och med den 1 mars till och med den 31 maj 1937 vara frita-
gen fran skyldigheten alt vid anfordran inlésa av banken utgivna sedlar
med guld efter deras lydelse, med riitt dock for riksbanken att, om forhal-
landena dirtill give anledning, fore utgingen av nimnda tid Aterupptaga
inlésningen av bankens sedlar.
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D4 laget alltjimt Ar saddant, att fortsatt befrielse fran skyldigheten att in-
16sa av banken utgivna sedlar med guld ir erforderlig, f4 fullmiktige i riks-
banken hirmed hos Eders Kungl. Maj:t gora framstillning hiarom.

Dirvid anse sig fullmiktige bora framhalla féljande:

Det mal, som statsmakterna uppstillt for riksbankens penningpolitiska
verksamhet, har av bankoutskottet 1 utlatande nr 52 av ar 1933 formulerats
sa att en stegring av den inhemska partiprisnivan skulle efterstrdvas. Den-
na prisstegring borde begrinsas sa att stegringen ej finge mera kinnbart
paverka levnadskostnaderna. Detta mal skulle littast nas vid en stegring av
varldsprisnivan, som i onskviard omfattning bragtes att inverka pa prisliget
1 Sverige.

En #indring av dessa direktiv torde nu vara péakallad pa grund av det i
olika avseenden forindrade laget.

En ytterligare stegring av den allmidnna prisnivan i Sverige torde icke vara
efterstrivansviard. Riksbankens politik, liksom den ekonomiska politiken
over huvud, synes diarfor bora inriktas pa att soka halla prisstegringen till-
baka och att i varje fall férhindra en inflationislisk prisutveckling. Enligt
fullmiktiges mening bor riksbanken s6ka bevara den svenska valutans sta-
bilitet i storsta mojliga utstrickning.

Med hinsyn till att den ekonomiska situationen snabbt kan férindras
och en dndring av programmet darfér kan bliva erforderlig, vilja fullmak-
tige framhalla onskviirdheten av att at direktiven givas en allmin formulering
och en begrinsad giltighetstid. 1 detta sammanhang bér vidare understry-
kas vad bankoutskottet anforde i ovan nimnda utlatande, nimligen att ut-
skottet ej asyftade, att riksbankens handlingsfrihet skulle bindas i vidare mén
in som foljer av faststillandet av malet for penningpolitiken. »Detta fast-
stillande daligger givetvis statsmakterna, vilka fattat beslut om upphivande
av riksbankens sedelinlosningsskyldighet. Bestimmandet och avgorandet
av medel, vilka under olika férbhallanden lidmpligen béra komma till an-
vindning f6r att na malet, ankommer diremot pa riksbanksledningen, som
i detta avseende har att ensam bira ansvaret.»

Med aberopande av det anférda fa fullmiktige siledes hemstilla, att Eders
Kungl. Maj:t matte foresla riksdagen, att riksbanken for tiden fran och med
den 1 juni 1937 till och med den 28 februari 1938 matte fritagas fran skyl-
digheten att inlosa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse,
med riatt dock for riksbanken att, om forhallandena dartill giva anledning,
fore utgangen av nimnda tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

Enligt ett skrivelsen bifogat utdrag av protokollet vid bankofullméiktiges
sammantride nimnda dag anférde riksbankschefen Rooth i samband med
beslutet om avlatande av framstillningen foljande:

Prisutvecklingen pa virldsmarknaden kom i mitten av ar 1936 in i ett sa-
dant skede, att det fran denna tidpunkt ej lingre torde vara mojligt att ka-
rakterisera stegringen sasom blott en aterhiimtning av priserna fran 1933 ars
boitenlige. Det spekulativa inslaget i situationen pa ravarumarknaderna
bérjade bliva tydligt skonjbart i oktober, och prisstegringens hastighet 6kades
i december. D& brittiska regeringen 1 mitten av februari tillkinnagav sitt
rustningsprogram, erholl prisuppgangen en kraftig stimulans.

Av femton viktiga viirldsmarknadsvaror hade i mars 1937 priserna for elva
varor overskridit nivan I juni 1929, blott for tre varor, namligen bomull, ull
och kaffe, voro priserna ligre, medan for en vara, socker, priserna vid de
bida tidpunkterna voro lika.

1 borjan av april intriffade elt timligen allmént prisfall p4 ravarumarkna-
derna, tydligen féranlett av att spekulanterna borjade bliva oroliga for att
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prisldget drivits upp allt for kraftigt. Tre faktorer synas harvid hava sir-
skilt uppmirksammats. For det forsta instillde sig fragan, huruvida ej ef-
terfragan, speciellt fran rustningsindustriernas sida, betydligt overskattats till
sin storlek. For det andra syntes utsikterna for en snar utvidgning av pro-
duktionen av flera viktiga varor vara storre in vad man tidigare riknat med.
For det tredje slutligen tog man hinsyn till de atgirder, som regeringarna i
de storre linderna kunde komma att tillgripa fér att hindra en alltfor stark
prisstegring.

Om salunda uppgangen i ravarupriserna fér nirvarande brutits, maste pris-
situationen icke desto mindre betraktas som allvarlig¢. Den andra av ovan
nimnda faktorer, en framtida utvidgning av produktionen, torde visserligen
pa nagot lingre sikt (olika for olika varor) komma att motverka en fortsatt
stegring av priserna. Detta hindrar emellertid ej, att en prisuppgang kan
intriffa, innan den i vissa fall ganska avseviirda tid forflutit, som behovs for
ati produktionsutvidgningen skall hinna #ga rum.

Ravarornas prisstegring har paverkat évriga priser i héjande riktning. Tack
vare de ravaruproducerande lindernas ¢kade inkomster har konsumtionen
i dessa linder kunnat ékas; hojda loner och stegrade vinster {6r dem, som
framstilla ravaror, ha lett till 6kning i kopkraften. Hirigenom har efter-
frigan efter varor i allmiinhet stigit. Hojningen av ravarupriserna har med-
fért en okning av produktionskostnaderna, vilken drivit priserna i hojden.
Den impuls till prisstegring, som utgatt frin ravarumarknaderna, kriver
emellertid en viss tid for att fullt gora sig géllande. Uppgingen i partipri-
serna sedan hosten 1936 kan mahiinda sigas giva uttryck at ravarupriser-
nas stegring. Diremot torde denna endast i ringa utstriickning aterspeglas
i levnadskostnaderna, som hittills stigit relativt obetydligt. Till stor del pa
grund av de p# forhallandevis liang tid bundna léneavtalen synas arbetsls-
nerna reagera ungefir lika langsamt som levnadskostnaderna. Det kan diir-
f6r betraktas som sannolikt, att redan det nu radande liget pi ravarumark-
naderna kommer att orsaka en ytterligare stegring dtminstone av levnads-
kostnader och loner, diven om en tiinkbar fortsatt uppgang av ravarupriser-
na ej dger rum.

A ‘andra sidan ir det av vikt alt uppmirksamma, att partipriser, levnads-
kostnader och loner sjilva kunna utvecklas i stigande riktning utan att direkt
paverkas av forhallandena pa ravarumarknaderna. En period av allmin eko-
nomisk expansion och stigande industriell aktivitet medfor okad sysselsiitt-
ning och okade inkomster for befolkningen i dess helhet, och detta leder till
storre efterfragan, i forsta hand efter varor i detaljhandeln, i andra hand ef-
ter varor i partihandeln; stigande priser, troligen forst 1 partihandel, vars pri-
ser dro kinsligare for forandringar av efterfrigans storlek, och direfter i
detaljhandel; slutligen l1onehdjningar. Stegringen av priserna i gross- och
detaljhandeln och hojningen av arbetslonerna kunna under sidana omstin-
digheter betraktas som primiira i forhillande till prisliget pa ravarumark-
naderna och kunna paverka detta.

Fn av de viktigaste bland de faktorer. som kunna betecknas sasom orsaker
tili den pagaende prisstegringen, torde vara den allminna nedskrivningen av
valutornas virde i forhallande till guld, som i olika etapper gt rum sedan
hosten 1931, Till stor del pa grund av denna nedskrivning har viirldens mo-
netiira guldforrad undergitt en bade relativt och absolut taget stark Okning,
i det att 4 ena sidan redan befintligt. monetirt guld i stor utstrickning upp-
viirderats, & andra sidan det hoga guldpriset lett till 6kning av guldproduk-
tionen och till utstromning av guld frin Indien och dvriga Iinder, vilka haft
stora forrad diirav for andra dn monetira iindamal. I'or niarvarande ir det,
om man bortser fran uppkop for att tillfredsstiilla det relativt begriinsade, in-
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dustriella behovet, endast centralbankerna som képa guld. Vid radande guld-
pris dr det foga sannolikt, att en Aterstromning av guld exempelvis till In-
dien kan komma till stand.

Vid ett beddmande av den nuvarande prissituationen och de framtida pris-
utsikterna ar det anledning att kiinna oro. A ena sidan ir en féornyad, mer
eller mindre spekulativt betonad, uppdrivning av priserna pa rivarumarkna-
derna ej utesluten. A andra sidan kan man viinta sig, att en fortsatt hog-
konjunktur giver upphov till, eller forstirker en redan befintlig, tendens till
kumulativ prisstegring, karakteriserad av att partipriser, levnadskostnader
och loner under dmsesidig paverkan gi i héjden.

Vissa omstindigheter i den senare tidens utveckling pa penning- och ka-
pitalmarknaderna i Forenta staterna och England torde emellertid i sina
verkningar vara dgnade att dimpa prisstegringen.

I Forenta staterna beslot Federal Reserve Board i slutet av Januari att
skiirpa bestimmelserna rorande det belopp, som de till Federal reservesyste-
met anslutna bankerna iro skyldiga att halla som reserver i Federal reserve-
bankerna. De av atgiirden berérda bankerna férberedde sig pa bestimmel-
sernas ikrafttridande bl. a. genom att minska sina obligationsportféljer. Det
tryck, som dirigenom utdvades pa obligationsmarknaden, ledde till ett kurs-
fall, vilket betydde en héjning av riintesatserna pa i genomsnitt omkring
/4 ®/o sedan arets borjan. Aven pd penningmarknaden har en viss atstram-
ning gjort sig gillande, i det t. ex. rintesatserna for Treasury bills undergatt
en ej obetydlig stegring. En annan betydelsefull atgird, som foretagits i
Forenta staterna fo6r att bekidimpa spekulations- och inflationstendenserna,
ar en 6kning av marginalen vid aktiebelning. I pristryckande riktning ver-
ka likaledes de allvarliga strivanden, som géras for att Astadkomma en
balansering av budgeten.

I England féllo kurserna pa obligationsmarknaden i februari i ar. Rinte-
satserna pa statsobligationer stego hiirigenom med omkring /1 %. Orsakerna
till denna utveckling voro emellertid i huvudsak av annan natur dn i For-
enta staterna. Utbuden pa marknaden torde ej hava kommit fran bankerna,
utan framfor allt frian the Discount Houses och Bill Brokers. Penning-
marknaden har i England ej visat nigra tecken till atstramning. Den all-
minna hojning av inkomstskatten, som det engelska budgetforslaget for
1937/38 innebir, torde verka i viss man dimpande pa utvecklingen av hog-
konjunkturen. Stdérre betydelse hirvidlag har dock sannolikt den samtidigt
foreslagna nya skatten pa vinstékning.

Bland de Atgiirder for att férhindra en alltfér stark prisstegring, som for
nirvarande diskuteras, torde den som gir ut pa att héja valutornas virde i
forhallande till guld fortjina sdrskild uppmirksamhet. En dylik &tgird
skulle sannolikt leda till minskning av guldproduktionen och till dimpning
av hoégkonjunkturen i de guldproducerande linderna, framfér allt i Syd-
afrika. 1 varje fall skulle den medfora en reducering av den kreditbas, som
det monetira guldforradet ulgér. Om en siinkning av guldpriset komme till
stind, vore det onskviirt om den foretoges efter forhandlingar mellan den
s. k. tremaktoverenskommelsens stater och sisom en fér dessa linder ge-
mensam atgidrd. Dirigenom skulle relationerna mellan dessa linders valu-
tor sannolikt 1 stort sett kunna bibehallas oforindrade.

Prissituationen i Sverige har i stort sett utvecklats pi samma sitt som
1 England. Genom den fasta pundkurs, som uppritthallits i nirmare fyra
ar, har prisutvecklingen inom landet for flertalet exportvaror och vissa im-
portvaror i stort sett foljt den utveckling, som &gt rum pa de utliindska
marknaderna. Den starka prisuppging for dessa varor, som sialunda agt
rum sedan mitten av 1936, har paverkat priserna for de varor, vilka bade
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produceras och konsumeras inom landet. En ytterligare anledning till pris-
stegring har varit den oOkade efterfragan efter varor, som orsakats av det
fortgdende ekonomiska uppsvinget i Sverige. Uppgangen i priserna kan si-
gas vara praktiskt taget allmin och for vissa varor och varugrupper an-
mérkningsvirt kraftig.

Man nodgas rikna med, att under den nu radande prissituationen denna
uppgang kommer att fortsiitta som filjd av de prisreglerande atgérderna pa
jordbrukets omride. Enligt berikningar, utférda inom riksbanken, skulle
en hdjning av jordbrukets absoluta produktprisniva till 1925/1929 ars lige
genom direkt paverkan leda till en stegring av detaljprisnivin, sadan denna
kommer till uttryck i riksbankens konsumtionsprisindex, med nérmare 4
procent. Emellertid dr det troligt, att priset pa vissa andra varor kommer
att rona inflytande av en prisstegring fér jordbruksprodukter, varfér hojnin-
gen av konsumtionsprisindex sannolikt blir nagot stérre.

En verkan av nu nimnda atgirder torde bliva en ytterligare uppgang i
virdet av jordbruksfastigheter utéver den, som redan gt rum pa grund av
tidigare vidtagna regleringsatgirder pa jordbrukets omrade.

Den starka uppgang i virkespriserna, som skedde hosten 1936, dr ett an-
nat exempel pa en stark prisstegring. Om efterfrigan pa trivaruprodukter
fortsitter att stiga, komma rotvirdena sannolikt att ytterligare stegras . vid
hostens skogsauktioner. Virdet av skogsegendomar, som redan torde hava
starkt paverkats av de hdjda virkespriserna, kommer i sa fall att drivas i
héjden dn mera. Detta skulle givetvis skdrpa ett eventuellt senare intriffan-
de bakslag.

En mer avsevird slegring i virdet av jordbruks- och skogsfastigheter kan
latt leda till en 6kad skuldséiittning, vilken avsevirt skulle forviarra féljderna
av en sadan framtida prisnedgang, som medférde en virdeminskning for
fastigheter.

En omstindighet, som dr dgnad att 6ka oron fér en alltfér stark prissteg-
ring i Sverige, ir, att penningmarknaden kinnetecknas av en mycket stor
litthet. Tillvaron av stora 6verskottsreserver i form av kassamedel hos ban-
ker, foretag och enskilda torde visserligen ej hitintills i nimnvird utstrick-
ning ha skirpt prisstegringen, men innebéir alltid den faran, att en av andra
orsaker framkallad stegring av priserna tager en sa stark fart, att den undan-
drager sig kontroll. En pa grund av férhallandena pa penningmarknaden
mojlig kreditinflation kan, om en impuls gives, litt leda till verklig kredit-
och prisinfiation.

Under sadana forhallanden ar det onskviirt, att riksbanken i sin hand har
medel, som mojliggora ingrepp pa penningmarknaden i atstramande rikt-
ning. Affirsbankerna ha, efter hinviindelse fran riksbanken, dels beslutat
att ej betala ridnta pa utlindska bankers tillgodohavanden, dels triffat en
6verenskommelse om kurser, vilka icke fi oOverskridas vid belaning av ak-
tier. TPPA riksbankens initiativ ha atgirder vidtagits {6r att skattkammar-
vaxlar eller andra statens skuldférbindelser i inhemskt mynt skola kunna
stillas till riksbankens forfogande. Genom forsiljning av dylika statspapper
kan riksbanken ingripa pa penningmarknaden, dels fér att hindra en ytter-
ligare 0kning av disponibla medel, dels i atstramande syfte. Riksbanken har
vidare hemstillt, att ett forslag till lag om viit {6r Konungen att meddela
sarskilda foreskrifter angiende bankakticbolags kassareserv m. m. matte
laggas till grund {6r proposition i dmnet till riksdagen.

Dylika atgiirder iiro i forsta hand avsedda att begagnas i syfte alt hejda en
sadan prisstecring inom landet, som har sin huvuadsakliga orsak i forhallan-
dena pa den inhemska penningmarknaden. Det torde diremot knappast vara
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mojligt att med sidana atgirder hindra en prisstegring, som iger rum pa
virldsmarknaderna, fran att sprida sig till Sverige.

Onskar man i nigon mén undvika den paverkan, som en utlindsk pris-
stegring utdvar pa den inhemska prisnivan, torde den enda atgiird av pen-
ningpolitisk art, som kan pariiknas hava verkan i detta hinseende, vara en
hojning av den svenska kronans viirde i férhallande till ovriga valutor, i for-
sta hand till pundet.

Det bor emellertid papekas, att resultatet av en sdnkning av de utlind-
ska viixelkurserna — bortsett fran den alldeles oberikneliga, men sannolikt
avsevirda psykologiska inverkan, som en dylik atgird finge — principiellt
sett endast skulle bliva ett plotsligt avbrott i den uppatriktade prisrorelsen.
Sedan den omedelbara pristryckande effekten av pundkurssinkningen gjort
sig gillande, skulle frdn denna synpunkt sett, den svenska prisnivan fort-
séitta att rora sig ungefir parallellt med virldsprisnivin och salunda paver-
kas av stigande viirldsmarknadspris i samma utstrackning som nu. Det hir
anforda ir avsett att betona att — om man endast betraktar de mera ytliga
verkningarna av en sinkning av valutakurserna och om man antager att pri-
serna pa virldsmarknaden skola fortsiitta att stiga — man nodvandigtvis
méaste komma till den slutsatsen, att en sinkning av kurserna, foretagen sa-
som en engangsatgiird, ej vore tillricklig for att hindra en stegring av den
svenska prisnivin. For att kunna taga stillning till frigan om en sink-
ning av vixelkurserna bor man emellertid taga hinsyn till atskilliga andra,
vida mera komplicerade och betydligt allvarligare konsekvenser av en dylik
atgard.

Vid ett dvervigande av frigan om en forindring av viixelkurserna ar det
av vikt att taga hinsyn till huruvida méjligheter foreligga for samverkan
med ovriga linder. Enir exportindustrierna i Sverige i stor utstrickning
hava samma karaktiir och iro beroende av samma marknader som de finska
och norska exportindustrierna, torde instillningen i Finland och Norge gent-
emot en fordndring av pundkursen vara av betydelse for det svenska stiill-
ningstagandet.

I detta sammanhang bér uppmirksamheten fiistas pia vad finska bank-
utskottet i sitt betiinkande rérande granskningen av Finlands Banks till-
stind och forvaltning under ar 1936 anfort betriaffande den finska valuta-
politiken. Bankutskottet framhaller, att en hojning av den finska markens
utlindska virde otvivelaktigt skulle erbjuda en utviig att hindra den paga-
ende prisstegringen. Skulle denna prisstegring bliva sa kraftig, att den for-
anledde en kiinnbar foridndring av penningvirdet, borde enligt bankutskot-
tets mening denna utvig tillgripas. Utskottet anser emellertid, att prissteg-
ringen i Finland under senare tid endast varit konjunkturbetonad. Om man
beslutar sig {6r en férindring av markens viirde i férhallande till utland-
ska valutor i syfte att utjimna konjunkturvixlingarna, omintetgor man dér-
igenom en av de viktigaste forutsiattningarna fér en sund ekonomisk verk-
samhet. Diarfor borde enligt uiskottets asikt den valutapolitik, som hittills
bedrivits, e frangas, om icke tvingande skil foreligga. Ett dylikt skil skulle
vara, om prisstegringen, nirmast mitt efter levnadskostnaderna, avsevirt
skulle 6verskrida de griinser, inom vilka de konjunkturartade prisvixlingar-
na vanligen halla sig.

Fran norsk sida har yttrats bland annat, att den stabila pundkursen varit
den norska valutapolitikens fasta punkt. Norge maste framfér allt soka
skapa tillit till sin valuta, och detta skedde ej genom viixelkursforandringar.
Den ekonomiska politikens méal borde vara att fa produktionsmaojligeterna
utnyttjade och att dstadkomma full sysselsiattning av arbetskraften. Sirskilt
for skeppsfarten spelade den fasta pundkursen en avgorande roll. Med hin-
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syn till den skuldboérda, som pavilade slat, kommuner och enskilda, vore det
av betydelse, att den norska kronans virde icke hojdes.

Det internationella arbetet har under senare ar inriktats pa att 4stad-
komma en faktisk stabilitet i vixelkurserna. En dylik stabilitet 4r en av
de viktigaste forutsidttningarna for en 0kning av den internationella handeln.
Fluktuerande vixelkurser ha erfarenhetsmiissigt visat sig leda till en allmin
skirpning av importhinder i form av inférseltullar och kvotabestimmelser
och diirmed till en nedgang i handelns volym. Den strdvan mot friare in-
ternationell handel, som utgar dels fran Forenta staterna, dels fran de s. k.
Oslostaterna, skulle visentligen forsvaras genom ett uppgivande av den rela-
tiva stabilitet i forhallandet mellan olika linders valutor, som uppnatts.

Vidare bor framhallas, att om en internationell sinkning av guldpriset
agde rum, och som foljd dirav ett hejdande av prisstegringen eller mdjligen
ett prisfall for vissa varor komme till stand, kunde Sverige raka in i en svar
situation. Antingen maste valutorna da ater hojas, eller ocksa utsattes det
svenska niiringslivet for den dubbla press, som en sinkning av vixelkurserna
och en guldprissinkning skulle innebira. Bada alternativen synas medfora
avseviarda nackdelar. [ forra fallet skulle anyo det osikerhetsmoment in-
foras i den svenska valutasituationen, som det varit en av huvuduppgifterna
for riksbankens valutapolitik under de senare iren att soka eliminera. I det
senare fallet kunde trycket visa sig vara alltfor starkt for det svenska nii-
ringslivet, siarskilt for exportindustrierna, och en utveckling i allmint depres-
siv riktning kunde bliva féljden.

En vaxelkurssinkning skulle givetvis innebira en reducering av export-
industriernas riantabilitet. Sarskilt géller detta om de exportérer, som for-
silja sina varor till utlandet genom kontrakt pa lingre tid. I den man de ej
sakrat sig mot kursforindringar, komme en sinkning av kurserna att foér
dem medfora en motsvarande minskning av nettoinkomsten. Oligenheterna
for exportindustrierna komme emellertid att gora sig géllande i full utstrick-
ning forst sedan ett konjunkturomslag intraffat. Konsekvenserna for de
svenska industrierna i deras konkurrens pa virldsmarknaderna med Linder,
som ej hojt sina valutors utlandsvérden, kunde da bliva allvarliga. Det bér
dock uppmiirksammas, att liget kan bliva sadant, att en fortsatt forbittring
av exportindustriernas rintabilitet, som lockar till en for stark utvidgning
av produktion och produktionskapacitet, maste betraktas sasom foga oOnsk-
vard. Skulle detta vara forhallandet kan en siinkning av valutakurserna
anses motiverad.

Verkan av en {oriindring av valutakurserna skulle emellertid stricka sig
ocksa till sidana grenar av hemmamarknadsindustrierna, vilka arbeta under
konkurrens med utlandet. Viktigast bland dessa torde textil- och beklid-
nadsindustrierna vara. En reducering av dvlika industriers produktpriser,
vilken efter en kurssinkning torde bliva nédvindig pa grund av skiirpt ut-
lindsk konkurrens, kan leda till, att manga foretag ej lingre kunna drivas
rantabelt. Driftsinstiillelser och minskad sysselsidttning torde da bliva {06lj-
den. Det bor emellertid dven framhallas, att en kurssiinkning kan vara en
lamplig atgiard, om det giller atl forhindra en alltfér stark expansion av
vissa av de {or den inhemska marknaden arbetande industrierna.

En sinkning av valutakurserna och cn atstrammning av penningmarknaden
bora ¢j betraktas siasom alternativa atgirder. Om en kurssinkning foreto-
ges, vore del dirfor ej sitkert, att atgiirder, som verka atstramande pa pen-
ningmarknaden, kunde undvaras.  Det ir iiven efter en eventuell viixelkurs-
sinkning tiinkbart, alt de inhemska prisuppdrivande krafterna miste be-
kiimpas med medel, som leda till en stegring av riintesatserna.

Den stegring av levnadskostnaderna, som hittills forekommit i Sverige (riks-
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bankens konsumtionsprisindex visade i april 1 ar siffran 104.0, i jaimférelse
med 101.4 i medeltal for 1936 och socialstyrelsens levnadskostnadsindex 161
i jamforelse med 158 ar 1936) ir enligt fullmiiktiges mening ej tillricklig an-
ledning for en fordndring av valutakurserna.

Om man vore férvissad om, att en verklig prisinflation i England och i
Forenta staterna vore forestdende och att denna inflation skulle sprida sig
till Sverige, borde en kurssidnkning omedelbart vidtagas. Emellertid kan man
ingalunda kéinna sig 6vertygad om att prisutvecklingen i England och i For-
enta staterna kommer att bliva av utpriglat inflationistisk natur. Det ér
mdajligt, att den stegring av grosshandelspriserna, som hittills 4gt rum och
som Annu pagar, kommer att avstanna efter en relativt kort tid. Om det
skulle visa sig, att den uppatgaende rorelsen 1 partipriserna upphor, men icke
desto mindre detaljprisnivan fortsitter att starkt stiga, far frigan om en for-
Andring av vixelkurserna bedémas med utgdngspunkt fran den situation, som
da foreligger.

Under dessa forhillanden bor den kommande utvecklingen avvaktas, innan
nagot beslut med avseende pa en forindring av viixelkurserna fattas. Sam-
tidigt bor emellertid framhallas, att full frihet for riksbanken att handla sa
som laget i olika tinkbara fall bjuder ir erforderlig.

P’4 samma sitl som man under depressionstiden sokte astadkomma en steg-
ring av priserna genom olika statliga atgirder, synes man numera bora ga
den motsatta vigen. Ur dessa synpunkter bor det &verviigas, t. ex. huru-
vida icke tullar for vissa av de varor, som starkast stigit i pris, borde séinkas
eller tillfilligtvis borttagas. PA samma siitt borde de till allméinna arbeten be-
viljade anslagen savitt mojligt minskas. Om de redan beviljats, borde beslut
fatlas om att de endast successivt och i den man konjunkturen kommer att
visa tecken till avmattning skola stillas till vederborande myndigheters for-
fogande. Detsamma giiller om statliga understod till ej oundgiinglig bygg-
nadsverksamhet. Aven visst viigbyggande borde tillsvidare uppskjutas och
tillgingliga medel reserveras till sdmre tider. Det sagda hinfor sig icke
endast till de arbeten, som utféras av staten, utan Aven till sidana arbeten,
som planeras av kommuner, landsting och enskilda.

I detta sammanhang bor understrykas vad kommerskollegium anfért i ytt-
rande 6ver jordbruksndmndens utlatande den 29 januari 1937. Det siiges
diir, att kolleginum funne det angeliget, att jordbrukspolitiken och de pen-
ningpolitiska direktiven pa ett sidant séitt stilldes i samband med varandra,
att det klargjordes, vilka konsekvenser statsmakternas atgoranden betriffande
jordbrukets prisforhéllanden kunde antagas fa i penningpolitiskt hiinseende.
I anslutning hirtill ma framhallas, att ett fasthillande av kravet att riks-
banken skall soka bibehilla genomsnittet av priserna p4 hemmamarknads-
varorna och pa de viktigaste i konsumtionen ingiende tjinsterna vid en i
huvudsak oférindrad niva skulle, om priserna fér vissa inhemska varor héj-
des, leda till att priserna fér andra inhemska varor maste pressas ned.

Efter remiss ha fallindktige i riksgdldskontoret forklarat sig icke hava na-
got att erinra mot bifall till bankofullmiktiges ifragavarande framstillning.
Riksgildsfullmiktige anfora i samband dirmed foljande:

Vad direktiven rérande penningpolitiken angar vilja fullmiiktige erinra
om att bankoutskottet vid 1933 ars riksdag betonade nédvindigheten av en
samverkan mellan riksbanken och riksgéldskontoret. Dirtill anknot banko-
utskottet foljande uttalande om riksgildsfullmiiktiges upplaningspolitik: »I
avseende hiira vill utskottet icke underlata att starkt framhalla vikten av att
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riksgildsfullmiiktige vid upplianingens handhavande i mojligaste man und-
vika atgiirder som verka atstramande pi kapitalmarknaden eller eljest med-
fora oldgenheter for det enskilda niringslivet och alltsa fro fdgnade att mot-
verka syftet med den av statsmakterna anbefallda penningpolitiken.»

Enir detta uttalande ej synes limpa sig fér nuvarande situation, fa full-
miktige instimma med bankofulimilktige i deras uttalande, att en #ndring
av direktiven for penningpolitiken ir synnerligen 6nskvird.

Fullmiktige finna for Gvrigt, att vad bankofullmiiktige anfort om syftet
med riksbankens penningpolitik, nimligen att den bér inriktas pd att sdka
forhindra en inflationistisk prisutveckling och att s6ka bevara den svenska
valutans stabilitet i storsta mojliga utstrackning, ir vil avvigt.

Departementschefen.

Sésom bankofullmiktige i sin férut anforda skrivelse erinrat, ha betydelse-
fulla férandringar i det virldsekonomiska liiget och i vart eget lands ekono-
miska férhéllanden #dgt rum, sedan statsmakterna aren 1932 och 1933 drogo
upp de allminna riktlinjerna f6r var penningpolitik. Depressionen har av-
16sls av en i vissa fall utpriaglad hégkonjunktur. Prisfallet har eftertritts
av cn prisstegring, som under de forsta aren forsiggatt i langsam takt och
héallit sig inom sniiva grinser, men som fran och med sistlidne hést blivit
starkt paskyndad och fort upp partipriserna till en niv4, som ligger mycket
‘hiira nivin fore utbrottet av den senaste krisen. Det finnes salunda anledning
att Overviga, om det innu gillande penningpolitiska programmet lamnar till-
ricklig vagledning foér de valutavirdande instanserna, eller om de indrade
forhillandena géra modifikationer och nirmare preciseringar nodvindiga.

Grundtanken i den penningpolitik som utformades under &ren nirmast
efter guldmyntfotens upphivande har varit, alt en viss stabilitet hos pris-
nividn bor efterstrivas. Den prisnivi man dirvid haft i sikte, har varit den
i forsta hand for den kopande allminheten betydelsefulla. Det har darfér
hetat, att vixlingarna i kronans kopkraft i konsumenternas hand skulle hal-
las inom tranga griinser eller att en stegring av partipriserna icke finge mera
kénnbart paverka levnadskostnaderna. Men man har icke varit bojd for att
binda denna strivan efter stabilitet vid nigra bestimda indextal. Andra
faktorer maste tillitas att spela en roll, och di man uttryckt detta genom
att hinvisa till det ekonomiska livets behov, har uppmiirksamheten sikerli-
gen frimst varit riktad pa att dven penningpolitiken skall vara ett medel
att frimja néringslivets jimna gang och bereda si fullstindig sysselsiittning
som mdojligt at landets produktiva krafter.

Inom ramen for cn salunda uppfaitad stabilisering av kronans képkraft
har utrymme ansetts kunna beredas {or onskviirda férskjutningar i prisni-
van. Programmet formulerades vid en tidpunkt, di priserna fallit hastigt
och till en niva, som allmiint uppfatlades sasom »fér 1ag», d. v. s. sdsom icke
svarande mot kostnadsnivin och icke gagnelig for niringslivets Aterhamt-
ning. Det nirmast liggande malel {f6r penningpolitiken — i samverkan med
andra former av den ekonomiska politiken angavs salunda bora vara
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att astadkomma en mattlig hojning av partipriserna. Grinserna for en dy-
lik prisstegring ansdgos icke kunna mera bestimt fixeras in genom uttryc-
ket, att levnadskostnaderna icke skulle mera kinnbart paverkas. Det ir den-
na »reflationspolitik» med uppgiften att i storre eller mindre utstrickning
upphiiva verkningarna av den féregaende »deflationen», som far anses ut-
gora det karakteristiska draget i de valutavardande myndigheternas arbete
under de sistforflutna aren.

Vid programmets formulering avvisades tanken att knyta den svenska
valutans virde vid guldet eller vid nagon frimmande valuta t. ex. det engel-
ska pundet. Nir sedermera, och tidmligen snart, en pundkurs faststilldes,
som under de féljande aren visade sig kunna bibehdllas, innebar detta icke
nigot avsteg frin de givna direktiven. Fordelarna av stabila vixelkurser
#iro uppenbara, och da den fasta pundkursen medforde, att den svenska pris-
nivan kopplades samman med den langsamt stigande engelska, naddes pa
denna vig bade en stabilitet i kronans vardeforhallande till den viktigaste ut-
lindska valutan och en kraftig hjalp till forverkligande av »reflationen».
Men i de arligen aterkommande valutapropositionerna till riksdagen beto-
nades upprepade ginger den gillande pundkursens karaktir av medel att
vinna de for det penningpolitiska programmet uppstillda maélen.

Da det nu giller att préva fragan, huruvida dndringarna i konjunktur-
liget och de virldsekonomiska férhallandena overhuvud bora leda till modi-
fikationer i det for var svenska penningpolitik giillande programmet, kan en
sadan provning littast ske i anslutning till de nu gjorda erinringarna om
detta programs visentliga innehall. Grundtanken, att en viss stabilitet i
prisnivan ar det i férsta hand efterstriivansvirda malet, far anses kvarsta
orubbad. Icke heller ha de hittills gjorda erfarenheterna givit anledning
att Onska, att griinserna goéras snivare in forut for de forskjutningar av
prisnivierna, som skola anses forenliga med en i stort sett uppritthallen
stabilitet. Infor de svarigheter, med vilka stabiliseringsstrédvanden i ett en-
skilt land ha att kimpa och till vilka jag senare maste aterkomma, kan det
tviartom finnas skil att framhalla vikten av att formuleringar undvikas som
kunna hindra de valutavirdande myndigheterna att taga tillborlig hinsyn
till férhallanden, som icke kunna vinna exakta uttryck i indextal for pris-
nivaer.

Diremot torde det vara klart, att forutsiattningarna bortfallit fér de for-
muleringar som taga sikte pa det Onskviirda i en »reflation»>. Hojningen av
partiprisnivan torde redan ha gétt liingre #n vad man ursprungligen asyftade
med uttrycket om en méttlig stegring, och 4ven om levnadskostnaderna dnnu
icke mera kinnbart paverkats #ro vi uppenbarligen framme vid en punkt,
dir en fortsatt hdjning av partipriserna méiste komma att sminingom taga
sig uttryck i en icke ovisentlig hojning av levnadskostnaderna. Vill man sé-
lunda sasom riktlinje bevara strivandet efter en si stor stabilitet i den in-
hemska prisnivan, som det dr mojligt att uppnd under vederborligt hiansyns-
tagande till det ekonomiska livets behov, synes det i nuvarande lige vara
tydligt, att, sisom bankofullmiiktige yttrat, bade riksbankspolitiken och den
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ekonomiska politiken overhuvud boéra inriktas pa att soka hdlla prissteg-
ringen tillbaka och att i varje fall férhindra en inflationistisk prisutveckling.
Med denna uppfattning bade om den grundliggande riktlinjen fér vir pen-
ningpolitik och om det foér den nérmare framtiden mest angeligna kan det
icke undvikas att frigan om en stabilisering av var valutas yttre viirde fort-
farande far stillas i andra ledet. Att detta skedde vid den senaste fixeringen
av ett valutaprogram under depressionsiren, berodde pa att var kronas 10s-
gorande fran guldmyntfoten var en forutsiittning for att vart néringsliv skul-
le kunna hallas utanfor den i guldlinderna fortgaende deflationen. Det nu-
varande liget erbjuder samma svirigheter for ett definitivt fastlisande av
var kronas yttre virde, fastin riskerna nu synas hota frian en inflationsar-
tad prisstegring pa virldsmarknaden. D& en fast kurs pa det engelska pun-
det ar den viig, varpa en dylik prisstegring déverfores till vart niringsliv, ar
det uppenbart att en valutapolitik, som under alla férhallanden vill fast-
halla den nuvarande pundkursen, icke ir férenlig med stridvandet att halla
prisstegringen tillbaka. Detta avvisande av en ofdrindrad pundkurs sasom
den framsta riktlinjen for var penningpolitik dr vil forenlig med en hog
uppskattning av férdelarna av en stabil kurs pa det engelska pundet, for-
delar som iiro sirskilt patagliga si linge de stora virldsvalutorna inbordes
hallas i ett fast virdeférhallande till varandra. Men denna uppskattning ute-
sluter icke, att forhallandena kunna sa utvecklas, att en féorandring av kro-
nans yttre viirde anses bora féredragas framfor ett uppgivande av strivan
efter stabilitet i var egen prisnivd och i vért ekonomiska liv.

Innan jag med utgingspunkt fran silunda angivna allminna riktlinjer
gar att bedéma det nuvarande liget med dess utvecklingstendenser och de
praktiska atgarder, som under olika forutsittningar kunna forordas, vill
jag erinra om de medel som 6verhuvud taget st eller kunna stillas till for-
fogande for uppnaende av de penningpolitiska mélen.

I den inom finansdepartementet utarbetade promemorian angaende det
nuvarande prisliget har en Oversikt ldmnats over de teoretiska mdojligheter-
na att hejda en stark prisstegring. I promemorian har icke diskuterats huru-
vida praktiska och administrativa férutsidttningar nu foreligga for utnytt-
jande av den ena eller den andra av dessa mojligheter. Framstiliningen har
icke heller gatt in pa en sadan avviigning av fordelar och nackdelar med
olika prisreglerande ingripanden, som maéste foregi varje praktiskt avgoran-
de. Sistnimnda begriinsning har i promemorian uttryckts sa, att framstill-
ningen vid karakteristiken av olika atgirders cffektivitet utformats under
uteslutande hinsynstagande till énskviirdheten av en kontroll 6ver prissteg-
ringen.

Vissa av de mojligheter, varom erinrats i nyssnimnda promemoria, st re-
dan statsmakterna till buds. Riksbanken har i frimsta rummet i sin hand
alt hoja vixeldiskontot. Siasom nidrmare utvecklats i proposition med for-
slag till lag angdende ritt for Konungen att i vissa fall meddela sirskilda
bestiimmelser om bankaktiebolags kassareserv (nr 304) kan en diskontohdj-
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ning i ridande ldge forvintas bli effektiv blott under férutsiitining ait den
underbygges med operationer i 6ppna marknaden samt — eventuellt — med
en sadan skirpning av kraven pa affiirsbankernas reserver, som avses i nyss-
nidmnda proposition. Operationer i 6ppna marknaden sti, som bekant, re-
dan till riksbankens forfogande. Den omfattning vari denna méjlighet kan
utnyttjas, blir beroende pa storleken av riksbankens portfolj av statsskuld-
bevis. Sisom en beredskapsatgird har av riksdagen temporirt medgivits,
att riksgildsfullméktige ma till riksbankens foérfogande stilla riksgidldskon-
torets skattkammarvixlar eller andra skuldforbindelser. Férslag om for-
nyelse av detta medgivande i syfte att mojliggora en forstirkning av riks-
bankens for marknadsoperationer disponibla portfélj har av riksgildsfull-
miktige framstallts.

Pi det finanspolitiska omradet dr det vidare mojligt att ni en viss dim-
pande effekt genom en Gverbalansering av budgeten. Jag saknar anledning
att i detta sammanhang nirmare utveckla de synpunkter som dirvidlag géra
sig géllande, men vill erinra om att 1935/1936, 1936/1937 och — enligt det
framlagda budgetférslaget — jamval 1937/1938 ars riksstater i detta av-
seende ansluta sig till en konjunkturutjimnande politik.

P4 det handelspolitiska omridet slutligen synes grundlagsenlig ritt fi
anses tillkomma Kungl. Maj:t att siinka och borttaga tullar. Riksdagens i
det foregaende omnimnda stdndpunktstagande ar 1933 avsig visserligen ett
utnyttjande av denna ritt av handelspolitiska skil och med viss begrins-
ning. Det torde emellertid fa forutsittas att Kungl. Maj:t utan sirskilt med-
givande av riksdagen skall #ga temporirt uinyttja ritten att nedsitta tull-
avgifter dven i penningpolitiskt syfte och i den vidare omfattning som kan
komma att visa sig pakallad med hisyn till konjunkturligets utveckling.
Emellertid vill jag i detta sammanhang framhalla att blott relativt begrin-
sade resultat synas vara att vinna pA denna vig och att icke minst med
hinsyn dirtill foreliggande mojligheter till tullreduktioner torde béra utnytt-
Jas med forsiktighet. Givet dr for Ovrigt att ett utnyttjande av Kungl.
Maj:ts hir ifrAgavarande ritt maste foregds av ingiende utredningar i syfte
framst att utréna de berérda tullsatsernas betydelse ur forsorjningssynpunkt
for svenskt naringsliv.

De hjilpmedel vid utévandet av en konjunkturutjimnande politik, varom
jag hir erinrat, kunna anviindas utan forindring av kronans virde i forhal-
lande till &vriga valutor eller i kombination med en séinkning av kronkursen
pi dessa valutor. Sdsom i promemorian rérande det nuvarande prisliget
nidrmare utvecklats, medfor en vixelkursforindring vissa forskjutningar sa-
vil i behovet av atgirder efter andra linjer som i dessa atgirders inverkan
pa det ekonomiska lidget. Jag skall i det féljande aterkomma till betyvdelsen
hirav fér bestimmandet av penningpolitikens konkreta utformning.

I hindelse av bifall till de i det foregiende omnimnda forslagen om fort-
satt ritt for riksgéldskontoret att till riksbankens férfogande stilla stats-
skuldbevis samt om rétt for Kungl. Maj:t att skidrpa kraven pa bankaktie-
bolagens reserver, skulle en viirdefull komplettering av den penningpolitiska
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beredskapsorganisationen vinnas, En ytterligare utbyggnad darav bér emel-
lertid Overvigas.

I den inom finansdepartementet utarbetade promemorian om mojligheten
att utnyttja riksbankens férrdd av guld och valutor for statlig upphandling
fran utlandet har papekats, atl man genom disposition av viss del av valuta-
reserven for detta dndamal i de former, som foérordats i promemorian, vin-
ner samma mal, som genom att riksgiildskontoret i penningpolitiskt syfte
stiller statsskuldbevis till riksbankens forfogande, men dirjimte ernir, att
reserven kommer till en nationalekonomiskt nyttig anvindning. Denna ytter-
ligare fordel synes vara sa betydande, att mojlighet torde béra beredas
Kungl. Maj:t att anlita denna utvig till forstirkning av riksbankens still-
ning pa penningmarknaden. Frigan om formerna fér ifragavarande upp-
handling och om de behov, vilka den limpligen bér inriktas pa att fylla,
torde senare fa anmilas av chefen for handelsdepartementet. 1 detta sam-
manhang pakallar blott den finansiella sidan av de ifrigasaita atgirderna
uppmirksambhet.

I de yttranden som av fullmiktige i riksbanken och i riksgildskontoret av-
givits over den inom finansdepartementet uppriittade promemorian, har den
dir foreslagna finansiella utformningen av en statlig upphandling fran ut-
landet limnats utan erinran. Enligt promemorian skulle riksgildskontoret
tillhandahélla den myndighet, 4t vilken upphandlingen kan komma att upp-
dragas, erforderliga medel genom overlimnande av skattkammarvixlar, vil-
ka av myndigheten skulle f disponeras for forvirv av valutor och guld fran
riksbanken. Riksbanken ter skulle fa ritt att i marknaden forsilja de stats-
papper banken erhallit. Bankofullmiktige ha hiirtill fogat onskemalet, att
formen och forfallotiden for ifrdgavarande statskuldbevis skola av riksgilds-
kontoret bestimmas i samriad med riksbanken. Bankofullmiiktige ha vidare
forklarat, att banken ar beredd att vid forsidljning av valutor och guld sisom
likvid mottaga statsskuldbevisen till de kurser, som vid inképstillfiallet kun-
na anses motsvara marknadsliget.

Den foreslagna finansieringsformen synes dven mig limplig ur de pen-
ningpolitiska synpunkter, som motivera att har foreslagna mojligheter till ut-
nyttjande av riksbankens guld- och valutareserver $ppnas.

I departementspromemorian har ifragasatts, huruvida de medel, som dispo-
neras for en eventuell upphandling, béra upptagas a riksstaten eller av riks-
giildskontoret redovisas sasom forskott. Sistnamnda {érfaringssitt har bland
riksgildsfullmiktige framkallat vissa betinkligheter, i all synnerhet som den
av Kungl. Maj:t i proposition till arets riksdag framlagda nya uppstillnin-
gen av riksstaten borde, om den genomfoéres, leda till stringare krav pa full-
stindighet i fraga om statsutgifternas upptagande i riksstaten. Fullmiktig~
tillfoga, att om det ur nagon synpunkt anses mindre lampligt att i forvig i
riksstaten upptaga nagot belopp {or hiir ifrdgavarande uppkoép, man kan tin-
ka sig, att riksdagen bemyndigar Kungl. Maj:t att upplaga totalbeloppet {ir
verkstillda utgifter 4 nista ars riksstat.

Medan detaljerna i friga om finansieringens tekniska ulformning torde
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kunna skjutas pd framtiden, 4r det nodvindigt att redan nu fatta stillning
till senast berorda budgettekniska problem. Ehuru jag i likhet med riks-
galdsfullméiktige finner det synnerligen angeliget att statens utgifter erhélia
en fullstindig och korrekt redovisning i riksstaten, anser jag att ett forskotts-
forfarande i detta fall bér komma till anvindning. Det géller nimligen hir
icke en forviantad utgift i samma mening, som i 6vriga 4 riksstaten redovi-
sade fall, utan en fullmakt i nigon man jimfoérlig med den som nu foreligger
1 de sa kallade kreditiven, vilka ju icke redovisas sisom medelsanvisningar a
riksstaten. Huruvida och i vilken utstrickning fullmakten kommer till an-
vandning ar ovisst. Hiansyn maste dven tagas till den speciella form, i vil-
ken medel i detta fall ansetts bora stillas till féorfogande. Vid en medelsan-
visning over kapitalbudgeten stillas kontanta medel till férfogande av riks-
galdskontoret, som upplidnar dem pa fria marknaden. I detta fall ater skul-
le riksgialdskontoret uilimna statsskuldbevis, som av upphandlingsmyndig-
heten overlatas a riksbanken, vilken eventuellt férsidljer dem pa marknaden.

Transaktionens karaktir framtridder tydligast, om riksgildskontoret tan.
kes redovisa forstriackningen till upphandlingsmyndigheten sasom en till-
gang exempelvis per den 1 juli 1938 och konstruerar de overlimmnade stats-
skuldbevisen sdsom en skuld per samma dag, vilket framstar sasom lamp-
ligt med hinsyn till den regel for tickande av forskottet som jag i det fol-
iande forordar. Den egentliga finanstransaktionen skulle da tillsvidare lig-
ga utom riksgildskontoret och komma till stand mellan riksbanken och upp-
handlingsmyndigheten, medan den diremot vid medelsanvisning o6ver riks-
staten skulle fa karaktiren i forsta hand av en transaktion mellan riksgilds-
kontoret och enskilda.

Om jag #n salunda pa antydda grunder finner ett forskottsforfarande bist
molsvara den foreslagna transaktionens innebord, sa delar jag likval riks-
galdsfullmaktiges uppfattning, att foérskottet bor omedelbart tackas, genom att
totalbeloppet for i angiven ordning verkstiallda utgifter upptages 4 nastfo!-
jande riksstat. Dirvid torde erforderliga medel nirmast fa tinkas anvisade 4
fonden for forlag till statsverket. Om sa sker, intrider en fondering av den
svavande skuld, som uppkommit vid utnyttjande av fullmakten. Andra bud-
gettekniska former for tickande av forskottet sta givetvis till buds. Vilken
anordning, som bor viljas, torde fa bli beroende pa nirmare utredning.

Godtagas hiir féreslagna former for finansieringen av den ifragasatta stat-
liga upphandlingen, torde nu béra utverkas bemyndigande av riksdagen for
riksgildskontoret att forskottsvis, genom oOverlamnande av statsskuldbevis
av en typ bestimd i samrdd med riksbanken, stilla medel till férfogande for
den myndighet, 4t vilken den statliga upphandlingen kan komma att upp-
dragas, att av myndigheten anviindas for inkép fran riksbanken av fér myn-
dighetens verksamhet erforderliga belopp i guld och valutor intill ett virde
efter dagskurs av, férslagsvis, hégst 100 miljoner kronor.

I den inom finansdepartementet upprittade promemorian réorande det nu-
varande prisliget har framhallits, att de allvarligaste riskerna under en pe-
riod av héiftig prisstegring forbindas med anpassningen av kapitalviirden
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och kostnader efter den héjda produktprisnivan. Vid ett efterfoljande pris-
fall kan nimligen den nédvindiga anpassningen nedat av kapitalvirdena och
kostnaderna i regel ej ske utan krisartade siorningar. Spridningen av en
prisrorelse over till kapitalvirdena sker snabbast och kraftigast pa fond-
borsen. Tillgdngliga uppgifter ge vid handen. att utvecklingen av de svenska
aktiekurserna influerats av hostens och vinterns prisstegring. D& fondbors-
utvecklingen emellertid i blott mindre omfattning kan paverkas med de
penningpolitiska hjidlpmedel som redan sti statsmakterna till buds eller
som enligt for riksdagen framlagda férslag skulle stillas till deras forfo-
gande, har det ansetts motiverat att 6verviiga ytterligare beredskapsatgir-
der med speciell inriktning mot aktiespekulationen. [ en inom finansdepar-
tementet utarbetad promemoria har silunda ifragasatts, att fondstimpeln &
aktier skulle goras rorlig och anpassas efter konjunkturerna. Fondstim-
pelns hdjd skulle fa bestimmas av Kungl. Maj:t, dock hogst till, forslagsvis,
fyra ginger dess nuvarande belopp.

I de remissyttranden som avgivits Gver departementspromemorian har
vitsordats dnskvirdheten av att medel sti till férfogande for motverkande av
en inflationsartad hausse pa borsen men tillika framhallits, att den hittills-
varande utvecklingen ej kan anses pakalla motatgiirder. Meningarna ga
isdr, nidr det giller arten av den utbyggnad av den penningpolitiska be-
redskapen, som med hinsyn hirtill kan vara lamplig. Statskontoret och
bankofullmiiktige tillstyrka tillskapandet av en mgjlighet att héja fond-
stimpeln; statskontoret finner dock detta bora ske genom sirskild fullmakts-
lagstiftning och ej genom blott den i departementspromemorian féreslagna
indringen i fondstimpelférordningen. Bank- och fondinspektionen anser,
att tidigare utredningar och erfarenheter mana till forsiktighet, och stiller
sig bestimt avvisande till en mer eller mindre permanent héjning av fond-
stimpeln 4 aktier av den omfatining det remitterade foérslaget skulle med-
giva. Inspektionen viil dock diirmed icke hava sagt, att det icke ur bered-
skapssynpunkt kan vara av betydelse, att mojlighet finnes att, direst utveck-
lingen 4 fondhandelns omride skulle ga i en icke 6nskviird riktning, mera
tillfilligt hoja fondstimpelavgiften i syfte att framkalla en psykologisk reak-
tion hiremot. Fondborsstyrelsen avstyrker det i departementspromemorian
framlagda forslaget under framhdillande av bland annat, att en hdg omsitt-
ningsskatt visat sig kunna medféra fér den legitima bérshandeln och nérings-
livet i sin helhet menliga verkningar. Saviil fondborsstyrelsen som bank- och
fondinspektionen finna det angeliget att, om en mdojlighet till héjning
av fondstiimpeln anses bora skapas, i forfattningstexten ges uttryck at be-
stimmelsens innebord av en for extraordinira férhallanden avsedd fullmakt.
I motsats till statskontoret fororda sistniimnda institutioner icke en siirskild
forfattning utan en allmiin, till den berdérda paragrafen i fondstimpelférord-
ningen fogad undantagsbestimmelse.

Ehuru tvekan kan rada om graden av det dimpande inflytande som kan
crnds genom en hojning av fondstiimpeln, niir det giiller att halla tillbaka en
spekulationsvig, anser jag dock sannolikt aft dtgiirden, icke minst i psykolo-
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giskt avseende, ir av tillricklig betydelse for att man icke bor avsta fran att
bereda mdjligheter till ett utnyttjande av iiven delta konjunkturpolitiska
hjilpmedel. Denna uppfattning stodjes av det tillstyrkande yttrande som av-
givits av bankofullmiktige, vilka nirmast ha att bevaka de intressen som
motiverat forslagets framliggande. Intet synes mig vara att erinra mot att
ritten att héja fondstimpeln & aktier intill dess foreslagna maximibelopp i
forfattningstexten anges knuten till sirskilda omstiandigheter som pakalla
atgirdens vidtagande. Detta torde limpligen kunna ske i den av fondbérs-
styrelsen och bank- och fondinspektionen foreslagna formen. Att kraven pa
borsutvecklingens avvikelse fran ett normalliige méste vara stringare, ju kraf-
tigare hojning av fondstimpeln som ifragasitles, ir givet; den foreslagna be-
staimmelsen i dess hir antydda avfattning bér tolkas med utgangspunkt hir-
ifran.

Forslag till de forindringar i fondstimpelforordningen, som pakallas vid
bifall till vad jag hir férordat, torde jag senare fi anmila for Kungl. Maj:t.

Jag atergar harefter till frigan om konjunkturliget och avvigningen av at-
girder mot en fortsatt prisstegring.

Sasom i departementspromemorian om det nuvarande prislaget blivit fram-
héllet, har man vid forklaringen av prisrorelsen att taga hansyn till tre olika
faktorer: jordbrukspolitiken, det direkta prisstegrande inflytandet fran ut-
landet samt prisstegringstendenser pi grund av okad inhemsk efterfrigan.
Av dessa tre faktorer intar den férstnimnda i nu forevarande sammanhang
en sirstillning. Jordbrukspolitiken har av statsmakterna medvetet utfor-
mats 1 syfte att forbéttra prisliget for jordbrukets produkter. Att en viss
héjning av levnadskostnaderna hirigenom skulle férorsakas, har icke varit
forbisett. Nagon avsikt att ldla en héjning av livsmedelspriserna motvigas ge-
nom nedpressning av prisnivin i ovrigt, eventuellt genom penningpolitiska
hjialpmedel, har icke kommit till synes i av statsmakterna gjorda uttalanden
eller fattade beslut. Prishdjningar fororsakade av jordbrukspolitiken ha i
detta avseende stillts i linje med vissa andra avsiktliga prishdjningar, t. ex.
framkallade genom paliggande av nya konsumtionsskatter. Nigon idndring
i den silunda hittills intagna stindpunkten synes icke vara pékallad, vilket
iir av betydelse vid bedémandet av de penningpolitiska atgirderna i nu fére-
liggande situation. Den visentliga delen av den stegring i levnadskostnaderna
Over 1931 4rs nivd. som redan intritt, faller nimligen pa hojningen av livs-
medelspriserna.

Hirigenom understrykes ytterligare det faktum, att det som i nuvarande
prissituation vicker farhigor icke dr hojden hos nuvarande indextal for lev-
nadskostnaderna, knappast ens den genomsnittliga héjden hos partipriser-
na, utan den tendens till prishéjning, den hastigt stigande rorelseriktning
hos prisserierna, som under mer in ett halvt ars tid och fram till bérjan av
april minad kunnat iakttagas. Huruvida det bakslag som intriffat under
allra senaste tiden, betyder nigot mera iin ett tillfilligt avbrott i en prissteg-
ring, som snart kommer att borja pd nytt, kan icke med nigon visshet av-
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goras. De i departementspromemorian anforda skilen for att anse den sti-
gande konjunkturutvecklingen vara uppburen av krafter, som annu icke bli-
vit uttomda, synas mig alltjaimt mest vigande. Dirmed foljer ocksa sanno-
likheten av att priserna, atminstone till en viss grad, fortsitta att stiga. Dean
mojligheten kan naturligtvis inte heller uteslutas, att prisstegringen i de for
varldsekonomien bestimmande linderna kommer att overskrida grianserna
féor vad man kan betrakia siasom det fér en hogkonjunktur normala och att
darmed antaga en inflationsartad karaktar.

Skulle dylika utsikter hota, rader val knappast nagot tvivel om att den
grins snart vore uppnadd, vid vilken dven djupt ingripande atgarder skulle
framsta sasom befogade for att s6ka i mojligaste man halla vart land utanfor
en Odesdiger utveckling. De atgirder som under sadana forhallanden madste
overvigas och for vilkas genomférande de ndédvindiga medlen bora finnas i
de valutavardande myndigheternas hand, kunna kortast sammanfaitas under
de bada rubrikerna: en hojning av den svenska kronans virde i féorhallande
till pund sterling och en atstramning av den inhemska kreditgivningen.

Vid en grov uppdelning av prisstegringens orsaker i det inflytande, som
harror fran prisstegringen pa virldsmarknaden, och det som har till forut-
sittning vart eget penningoéverfléd, dr det naturligt alt hinvisa till en sink-
ning av pundkursen sasom medlet att hejda en utifrain kommande prissteg-
ring, medan kreditatstramningen har till uppgift att hindra inflationsartade
rorelser pa den inhemska marknaden. Huruvida ett dylikt sirhallande av de
penningpolitiska medlen i verkligheten skulle visa sig mdéjligt eller lampligt,
torde icke nu kunna med fordel diskuteras. Givet synes emellertid vara, att om
man anser sig bora uthirda inflytandet fran en prisstegring pa virldsmark-
naden genom bibehallandet av en fast pundkurs, det silunda formedlade in-
flytandet inte rimligen kan anses béra motviigas genom starkt depressiva at-
giarder pa den inhemska marknaden. Daremot synes det icke uteslutet, att in-
hemska inflationstendenser skulle kunna métas med mindre langtgiaende in-
gripanden pa den inhemska penningmarknaden, om samtidigt det prissteg-
rande inflytandet fran utlandet férsvagades genom hojning av kronans inter-
nationella viirde.

DA man gar over fran den salunda skildrade mojligheten av en prisutveck-
ling med klart inflationistisk karaktir, till vars motverkande dven mycket
langt gdende atgirder torde under allmént gillande kunna vidtagas, och fistes
uppmiirksamheten vid de mindre extrema mdojligheterna ifraga om prisut-
vecklingen, moter det betvdande svarigheter att pa forhand soka faststilla
forutsiattningarna for de penningpolitiska medlens anvindning. Att det icke
ir onskvart, att den nu pagaende prisstegringen fortsiitter, torde vara en lika
allmiint radande uppfattning, som att atgiirder att hejda den borde omedel-
bart tillgripas, om sidkerhet funnes diirfor, att dessa atgiirder icke medforde
nagra ogynnsamma verkningar i ovrigt. Men uppenbart ir, att de med all
sannolikhet effektiva medlen att halla tillbaka prisstegringen, alltsa hojnmg
av kronans yttre viirde och en kraftig atstramning pa penningmarknaden,
bada iro av den natur, att de i och for sig iro mycket litet 6nskvirda och
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alltsa endast béra komma till anvindning pa grund av starkt talande skal.
Ovissheten eller riskerna av dylika depressiva atgirder maste viigas mot
skadorna, som fororsakas av en fortsatt prisstegring. Hojningen av levnads-
kostnaderna innebir en sinkning av levnadsstandarden for de folkgrupper,
som icke i egenskap av producenter kunna fa del av de genom varuprisernas
hojning 6kade inkomsterna. Huruvida arbetslénerna komma att hojas lika
starkt som priserna ir ovisst. Haremot far stiillas risken av minskad syssel-
séttning och minskad produktion vid tiligripandet av olika slag av restriktiva
atgirder. For vigningen av dessa olika risker vore det av betydelse, om man
kunde antaga, att en genom penningpolitiska atgirder forhindrad anpassning
uppit av det svenska prissystemet skulle vid en kommande kris gora det
littare att undvika en lika stor anpassning nedit. Denna i departementspro-
memorian anférda mojlighet innebdr icke, att fallets djup vid en ny kris
skulle vixla allt efter den absoluta prisniva, som i de olika linderna blivit
uppnédd. Om den svenska prisnivin genom kursférindring férhindras att sti-
ga lika starkt som den engelska och den svenska kostnadsnivan likaledes hal-
les lagre, vilket férhallande tagit sig uttryck i en sinkt pundkurs, finnes ingen
anledning att antaga, att ett fran virldsmarknaden kommande krisartat pris-
fall skulle drabba det svenska niringslivet mindre hart, in om prisnivd och
kostnadsniva och pundkurs varit hogre. Den mojlighet som antydes, ar i
stillet att en frivillig héjning av kronans virde under prisstegringsperioden
skulle goéra det psykologiskt och kanske politiskt littare att méta prisfallet
under en ny kris genom att sinka kronans virde i férhallande till pundet.
Det forefaller som om nigot bestimt omdéme rorande dessa framtida for-
hallanden nu icke skulle kunna fillas, och jag vagar alltsa icke tillmita den
antydda mdjligheten nigon verklig betydelse vid vigningen av argumenten
for eller emot tillgripandet av ett penningpolitiskt medel sédant som en ind-
ring av den svenska kronans yttre virde.

De svarigheter som salunda moéta att i nuvarande lige noggrant angiva de
forhallanden, under vilka det ena eller det andra penningpolitiska medlet
bor komma till anvindning, ha sin grund sivil i ovissheten om den form
konjunkturférloppet under den nirmaste framtiden kan komma att antaga i
de ekonomiskt ledande linderna, som i ovissheten om de aterverkningar som
kunna framkallas i vart eget land. Det torde dirfor icke vara mojligt och
icke heller 6nskvirt att snivare begriansa de valutaviardande instansernas
handlingsfrihet 4n som sker genom en hinvisning till de allminna riktlinjer,
som i det foregiaende uppdragits.

Sasom bankoutskottet vid 1933 ars riksdag anférde, bor bestammandet och
avgorandet av vilka medel som under olika férhallanden limpligen béra kom-
ma till anviindning for att na det av statsmakterna faststiillda malet for pen-
ningpolitiken ankomma pa riksbanksledningen, som i detta avseende har att
ensam bira ansvaret. Giltigheten av detta uttalande synes fortfarande kun-
na uppritthallas under den sjalvklara férutsittningen att alla statsmakternas
olika atgoranden, som o6va inflytande pa det ekonomiska livet och diarmed
pa penningviasendet, samordnas, si att de stodja och icke motverka var-
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andra. Sarskilt blir detta nédvindigt under forhallanden som de nuvaran-
de, di atgirder som ligga helt utanfér riksbankens verksamhetssfir fram-
stq sdsom alternativ eller sdsom komplement till ingripanden frin riksban-
kens sida, varfor avviagningen endast kan ske under vederborlig samverkan
mellan de instanser som b#ra ansvaret bidde for penningpolitiken och for den
ekonomiska politiken 6verhuvud.

Under dberopande av det anférda far jag hemstilla, att Kungl. Maj:t matte
foresla riksdagen medgiva,

dels att riksbanken ma for tiden fran och med den 1 juni
1937 till och med den 28 februari 1938 vara fritagen fran
skyldigheten att vid anfordran inlésa av banken utgivna sed-
lar med guld efter deras lydelse, med ratt dock fér riksban-
ken att, om forhallandena déartill giva anledning, fére ut-
gangen av namnda tid Aterupptaga inlésningen av bankens
sedlar,

dels ock att riksgildskontoret ma férskottsvis, genom over-
lamnande av statskuldbevis med form och férfallotid bestim-
da i samrad med riksbanken, stilla medel till forfogande fér
den myndighet, 4t vilken kan komma att uppdragas att en-
ligt faststillda direktiv verkstilla inkép for statens riakning
fran utlandet, att av myndigheten anvéindas f6r forviarv fran
riksbanken av fér myndighetens verksamhet erforderliga be-
lopp i guld och valutor intill ett virde efter dagskurs av
hégst 100,000,000 kronor.

Med bifall till denna av statsradets Ovriga ledaméter
bitradda hemstillan forordnar Hans Maj:t Konungen,
att proposition av den lydelse, bilaga vid detta proto-
koll utvisar, skall avlatas till riksdagen.

Ur protokollet:

Ragnar Sundén.
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Tabellbilaga A till P. M. angdende det nuvarande prisligel.

Indextal f6r ravarupriser, partipriser och levnadskostnader i U. S. A., England
och Sverige 1928—1937.

(1935 = 100.)
- ' |
| Ravarupriser Partipriser ‘ Levnadskostnader |
Ar och manad o R
‘U. S. A. ‘England U. S. A. | England| Sverige U S.A. [England Sverige |
| |
| 1928 mars ........ fo- — 120 133 128 —_ 114 109
juni.......... [— 122 135 130 117 1156 110
september .. .. o 125 130 126 — 115 110
december .... — — 121 131 125 118 117 109
1929 mars ........ | — — 122 133 124 — 116 109
juni.......... i — — 120 128 120 117 111 108
september ..., — — — 121 129 121 — 114 109
december ....| — — 117 125 115 18 | 116 107
1930 mars ........ — — 114 118 108 —_ 109 105 |
juni .......... - — 109 114 106 115 108 105 !
september .. .. — — 105 109 103 — 109 104
december ....| — — 97 103 101 111 107 103
1931 mars ........ = - 94 100 97 107 102 102
juni .......... — — 87 98 95 104 102 101
september .... 68 71 86 94 92 103 101 101 |
december ..., 67 85 82 100 96 100 102 100 |
© 1932 mars ........ 63 83 82 99 94 96 100 100
| juni.......... 55 72 80 93 93 93 100 100
september .... 58 78 81 97 95 92 100 100
december ....: 57 79 79 96 93 91 99 98
| 1933 mars ........ 51 76 75 92 90 87 95 98
; jupni.......... 70 84 81 96 91 88 96 98
’ september .... 1 87 95 89 97 94 94 98 98
december .... 85 91 89 97 95 93 99 98
’ 1934 mars ........ | 89 96 92 98 97 95 97 98
junmi ... | 91 98 94 98 98 95 98 99
september .... 96 99 97 100 98 98 100 99
! december ... 99 94 96 99 99 97 100 99
| 1935 mars ........ 95 94 99 98 99 99 97 99
juni.......... 99 100 100 99 100 100 100 100
september ... 103 103 101 101 99 100 101 100
december .... 103 103 101 103 102 101 102 101
1936 mars ........ . 103 104 100 103 102 100 100 101
juni...... ..., L 101 104 99 104 102 103 100 101
september ....! 108 108 102 108 105 104 103 100
december .... 114 114 105 113 109 104 105 101
1937 mars ........ |12 128 109 120 117 1105 105 103
! Februari.
Rdvarupriser: Bank of England, 13—19 sept. 1931 = 100.
Parlipriser: U. S. A. Bureau of Labor, 1926 = 100.

England. Board of Trade, 1930 = 100.
Sverige. Kommerskollegium, 1913 = 100.
Levnadskostnader: U. S. A. National Industrial Conference Board, 1929 = 100.
England. Ministry of Labour, juli 1914 = 100.
Sverige. Socialstyrelsen, juli 1914 = 100.
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Tabellbilaga B till P. M. angdende det nuvarande prisliget.

Indextal fér priser & jordbruks- och industriprodukter 1 U. S. A,, England och
Sverige samt {6r export- och importpriser tir industriprodukter i Sverige 1928—1937.

(1935 = 100.)

e ————————————————————————— e e

| ige: l

I Jordbruksprodukter Industriprodukter : Indusst‘liie;:'%ii.ukter'

1

I Ar och méinad i ——l - c — -

; ng- i Export- | Import-

i IU. S. A.|England Sverige \U. S. A. anal Sverige priser | priser

H I ’

! 1928 mars .......... 132 133 114 121 130 | 136 131 120
juni .......... 135 161 118 122 130 | — l - —
september 138 138 111 126 127 — — —

| december...... 132 | 140 | 114 | 122 | 128 ‘ = N -

| 1929 mars .......... 35 | 144 | 108 | 192 | 130 | 181 | | 130 | 126
juni .......... 130 136 106 122 127 | . —
september. .. ... 13 | 137 | 105 | 122 | 137 @ — | — —

| december ...... 129 132 103 118 123 1 — - —

| 1930 mars .......... 20 | 121 % | 15 | us | 121 l 196 | 106

| juni ........n 113 118 94 110 112 | — — —
september. . .. .. 108 114 | 94 | 106 | 107 @ — ‘ — —
december ....... 9 100 93 | 103 | 101 | -— — —

1931 mars .......... 90 96 91 97 99 = 108 113 90

' jumi ..o.o.... 82 98 87 | 9 | 94 ’ - = i
september...... T 97 84 95 91 - —
december ...... 71 99 88 92 98 — =

1932 mars .......... 63 105 79 | 91| 9 | 9 102 | 87

l jumi ...l 58 | 99 74 90 88 — —
september. . .... 62 | 9 74 90 96 — — —

l december ...... 56 90 Kith 88 93 — =

| 1933 mars .......... 54 91 69 | 8 | 91 92 96 9%

' 11115 SN 67 93 79 88 98 — — —
september. ... .. 72 93 84 97 98 —_— — —
december ...... 71 92 85 100 99 — = =

‘ 1934 mars .......... 77 93 90 101 101 102 109 101
juni .......... 80 98 93 100 100 — o= =
september. . .... 92 106 93 100 99 — — —

| december ...... 91 100 97 100 99 - == =

| 1935 mars .......... 99 97 97 | 99 | 98 | 100 101 98

! juni .......... 99 98 98 100 99 100 99 99
september. . .... 101 102 99 100 100 | 99 99 99
december ...... 99 103 105 101 103 101 100 103 |

1936 mars .......... 97 103 103 101 104 103 103 102
juni ...l 99 100 102 101 104 104 106 103
september...... 106 117 108 103 108 106 112 103 |
december ...... 113 124 106 105 113 114 125 11 |

| 1987 mars .......... 18 | 133 | 111 | 109 | 123 | 130 144 | 126

Jordbruksprodukter: U. S. A. Bureau of Labor, »Farm products», 1926 = 100.

England. Economist, »Cereals and meat», 1927 = 100.
Sverige. Lantmannen, 1909—13 = 100. Kommerskollcgium, Spannmal,
Anim. prod. 1913 = 100.
Industriprodukter: U. S. A. Bureau of Labor, »Other Commodities», 1926 = 100.

England. Board of Trade, »Industrial products», 1930 = 100.
Sverige. Sv. Handelsbanken, »Inom landet producerade varor» exklusive
jordbruksprodukter.
Export- och importvaror; Sv. Handelsbanken, » Exportvaror> och »Importvaror» exklusive jord-
brukets export- och importvaror.
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Bilaga.

V. P. M.

angaende importtullarnas inverkan pa prisbildningen inom
byggnadsproduktionen.

For besvarande av frigan om importtullarnas inverkan pa prisbildningen
inom byggnadsproduktionen erfordras utredning betriffande dels de ande-
lar till vilka kostnaderna f6ér de olika, tullbelagda byggnadsmaterialierna in-
ga i produktionspriset, och dels den roll tullbeliggningen spelar vid prisbild-
ningen for materialierna i fraga.

1. Byggnadsproduktionskostnadernas fordelning pd olika slag av mate-
rial m. m.

Aven om undersdkningen begrinsas till att omfatta endast produktionen
av bostadshus (framst i stiderna), industribyggnader och broar, varigenom
salunda sddana anliggningsarbeten som vagar, kanaler, hamnar, kraftverk,
vatten- och avloppsledningar m. m. icke komma i betraktande, ir undersdk-
ningsmaterialet synnerligen heterogent. Visserligen kan man i friga om
cxempelvis bostadshus i Stockholm kanske anse, att utvecklingen med avse-
ende pa de egentliga konstruktionsmaterialierna gar mot 6kad anvindning
av betong i bjalklag o. dyl.,, men tri och framférallt jirn spela alltjaimt av-
seviard roll. I fraga om industri- och brobyggnader féreligger ur lampligz-
hets- och dyl. synpunkter ofta en viss valfrihet mellan betong- och jirnkon-
struktioner. Intriffa forskjutningar i prisnivaerna for de olika konstruk-
tionsmaterialierna tri, jarn och cement, kunna prisstegringar motverkas ge-
nom Overgang atminstone i viss utstrickning fran ett material till eit annat.
I fraga om installationsmaterial, glas o. dyl. foreligger icke samma grad av
valfrihet, och i friga om inredningsmaterial delvis i ganska begrinsad ut-
strickning. Det ir dirfor uppenbart. att den uppstillda fragan icke kan all-
méangiltigt besvaras ens om den begriinsas till att omfatta endast exempelvis
hyresbostadshus i stad. En viss approximation kan dock vinnas genom ana-
lys av vissa typiska fall.

I regel uppgoras kalkyler och kostnadsberikningar icke med utgiaende fran
kostnaden fér varje ingidende slag av material, antalet erforderliga arbets-
timmmar m. m., utan med anvindande av vissa beriknade eller uppskattade
kostnader for exempelvis kubikmeter betonggjutning, kvadratmeter insatt
tripanel, l6pmeter stuprinna o. s. v. En analys av byggnadskostnaderna
ur nu forevarande synpunkter maste darfor i regel grundas pa en detaljerad
undersokning och uppdelning post for post av kalkyler eller kostnadsredo-
visningar. Vid storre foretag, dir vanligen ett flertal underentreprenader av
olika slag férekomma, blir en dylik undersékning ganska omfattande och
tidskriavande.

Det anvindbara primirmaterial, som utan sidant mera ingaende analvs-
arbete kunnat erhéllas, har diarfor varit ganska begrinsat. Det har samman-
stillts 1 form av fordelning av byggnadskostnaderna procentuellt pa olika
huvudslag av material, arbete 0. s v. En s& ingdende uppdelning av de olika
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materialierna, att dessa kunnat fordelas pa varje ifragakommande position
i tulltaxan, har icke varit mojlig, och dven den mera summariska uppdel-
ning, som genomforts, har pa atskilliga punkter ej kunnat bliva annat én
approximativ.

Stockholms stads fastighetskontor har i samband med utredning om bo-
stadsférhallandena i Stockholm samt Stockholms stads bostadspolitik verk-
stillt en fordelning av byggnadskostnaderna pa olika faktorer m. m., avse-
ende nio under aren niirmast fore 1935 uppforda nybyggnader, nimligen fyra
i Stockholm, tvA i Goteborg samt en i vardera av Malmé och Uppsala (pu-
plicerad i Stadskollegiets utlatanden och memorial, bihang, 1935, nr 10 C).
I bilaga 1 ir intagen kostnadsfordelning for dessa mnio byggnader samman-
tagna.

Fran Hyresgiisternas sparkasse- och byggnadsforeningars riksforbund har
erhallits analyser av produktionskostnaderna 1935 och mars 1937 for dels ett
3-vanings tegelbus med betongbalklag (bil. 2} och dels ett dylikt hus med
tribjilklag (bil. 3), varjimte férbundet anskaffat och stallt till forfogande en
av enskild entreprenor utford férhandskalkyl for en mindre fabriksbyggnad,
utférd med ytterviggar i armerad betong och gasbetong samt pelare och
bjalklag i armerad betong (bil. 4).

De i bil. 1—3 intagna analyserna torde giva en timligen god forestill-
ning om férhallandena i friga om hyreshus i stader. Vad diremot angar
enfamiljsvillor och -stugor i stider samt byggnader pa landet i allménhet
kan materialet knappast betraktas sisom representativt. I friga om dessa
sistnimnda kategorier torde i regel tri spela storre roll som byggnadsmate-
rial 4n jirn och cement, vadan importtullarna troligen hava nagot mindre
inflytande pa prisbildningen @n i de hehandlade exemplen.

I fraga om fabriksbyggnader torde det i bil. 4 anforda fallet ej fa anses
allmingiltigt, icke minst diirfor, att byggnadssiitt och utforande vid dessa
slag av byggnader iir synnerligen varierande, pa grund av saviil lokala for-
hallanden som olika industriers och foretags olika behov.

Fran Stockholms hamnstyrelses hamnbyggnadsavdelning hava erhdllits
summariska kostnadsfordelningar for dels den ar 1936 fardigstillda bron
mellan Kungsholmen och Lilla Essingen i Stockholm, som &r forsedd med
overbyggnad av stilkonstruktion (bil. 5), samt dels den aren 1932—1934 ut-
{6rda Tranebergsbro i Stockholm, som ar utford i armerad betong, med un-
dantag for brobanans birande konstrukiion, som bestar av stalbalkar (bil. 6).

Av ett visst virde skulle vara en analys av en storre bro i jirnkonstruktion.
Kalkyl betriaffande Viisterbron i Stockholm har iven utlovats, men dnnu icke
crhallits; enligt uppgift pa grund av att ritt ingdende undersokningar vore
nodviindiga i fraga om vissa detaljer.

9. Tullurnas maximala inverkan pad byggnadsproduklionskostnaderna.

For att crhilla en forestillning om den -— schematiskt seit — maximala
inverkan tullarna kunna tinkas hava pa prisbildningen har for varje mate-
rialpost i kostnadsanalyserna beriiknats den andel i kostnaden, som tullsat-
sen & materialet i fraga representerar. Tullsatserna, uttryckta i procent av
varupriset, och deras procentuella andel i produktionskostnaderna iro in-
tagna i ovannimnda bilagor. Hinsyn till den inverkan, som tullarna kunna
hava pi excmpelvis prisnivan i allinéinhet {or redskap m. m. samt pa 16ne-
nivin, har silunda icke tagits.

Tullbeliggningens storlek i forhallande till varuprisen angives 1 bil. 7—9
for vissa viktigare materiul. Sisom redan blivit antytt omfatta de flesta
materialposterna i kostnadsanalyserna ett flertal under olika tullpositioner
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upptagna varor. Da tullsatserna fér olika positioner ej sidllan avvika fran
varandra och dértill tullsatsen for varor av olika dimensioner och kvaliteter
inom en och samma position, uttryckt i procent av virdet, kan variera ritt
avsevirt, har uppskattningsvis ett visst medelviirde av tullbelaggningen for
varje materialpost mast framdeduceras. Dirjimte har dven varit nodvan-
digt att vid faststillandet av det anviinda medelvirdet taga hansyn till pris-
nivan vid de tidpunkter, till vilka de olika kostnadsanalyserna hinfora sig.

Det dr givet, att med hénsyn till ovan relaterade omstindigheter resulta-
tet endast kan betraktas som en approximation, vilken visserligen i fraga om
exempelvis cement torde vara tdmligen god men ater i friga om t. ex. in-
stallationsmaterial av olika slag sikerligen ir mycket grov.

En sammanfattning av de i bil. 1—6 intagna kalkylerna visar foljande
betriffande importtullarnas mazimala inverkan pd byggnadsproduktions-
kostnaderna:

Tullen ut-
gor i procent
Slag av byggnad av produk-
tions-
kostnad
9 st. hyreshus i stidder, fore 1935 ............. ... .. ... ... 3.8
Hyreshus i Stockholm, betongbalklag, mars 1937 ................ 35
Hyreshus i Stockholm, tribjilklag, mars 1937 .................. 3.2
Fabriksbyggnad i Stockholm, mars 1937 ...................... 3.9
Bron till Lilla Essingen i Stockholm, jarnkonstruktion, 1936 ...... 4.6
Tranebergsbro i Stockholm, armerad betong, 1932—1934 ........ 3.9

3. Diskussion av effekten med avseende pd byggnadsproduktionskostna-
derna av sdnkning eller borttagande av vissa importtullar.

Fragan i vilken utstrickning en sinkning resp. ett fullstiindigt borttagande
av tullskyddet pid byggnadsmaterial skulle piverka byggnadskostnaderna ar
naturligtvis icke besvarad med ovanstiende tabell. Till grund fér tabellens
resultat ligger en rent mekanisk berikning av den prissinkning pi olika
byggnadsmaterial, som ett borttagande av tullarna i ett teoretiskt fall kunde
orsaka. Darvid utgéor den nidra 6verensstimmelse mellan olika undersokta
typer av byggnadsverksamhet, som tabellen visar (en variation av effekten
mellan 3.2 och 4.6 %), i och for sig intet bestyrkande av resultatens tillfor-
litlighet. Overcnsstimmelsen dr endast ett uttryck for det forhallandet, att
variationen i byggnadskostnadernas fordelning pa olika poster inom de un-
dersokta byggnadstyperna icke spelar nigon avsevird roll. Den primira
frigan galler i stillet, huruvida den anviinda berikningsmetoden kan ge ett
nigorlunda exakt matt pid verkan av ett borttagande av tullskyddet. Detta
beror uppenbarligen pa rimligheten i antagandet, att ett borttagande av tul-
len for varje produkt medfér en mot tullens andel av priset svarande pro-
portionell sinkning av priset inom landet. Enligt de antaganden, som ligga
till grund fér ovanstaende kalkyler, skulle en siddan sinkning dga rum obe-
roende av den faktiska importen av ifrigavarande material, alltsi obero-
ende av faktiskt betalad tull. Priset inom landet borde i det teoretiska fallet
oOverstiga utlandspriset med tullens belopp (jimte kostnader for frakt m. m.).
Under antagande av fullstindigt utnyttjande av tullskyddet skulle vid fri
konkurrens priset pA hemmamarknaden sjunka med tullens belopp i 6ver-
ensstimmelse med berikningarna i bil. 1—6.

Som en approximation till vad som faktiskt skulle intriaffa vid en tullsink-
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ning, bér en berdkning grundad pa dessa antaganden nirmast anses ge en
uppfattning om den maximala effekten. (Dock dr det naturligtvis mojligt
att i ett konkret fall tiinka sig en tullsiinkning, som orsakar ett starkare pris-
fall, t. ex. genom brytandet av en inhemsk monopolstillning.) Hur mycket
mindre den faktiska effekten av en tullreduktion skulle bli, kan icke be-
stimmas utan en omfattande analys av prisbildning och marknadslidge savil
i Sverige som i utlandet for vart och ett av ifragavarande material. Icke ens
efter en sidan analys, hur grundlig den dn vore, kunde dock si exakta slut-
satser dras, att ovanstiende procenttal féor den maximala effekten (3—5 /o)
kunde reduceras till en beriknad faktisk effekt av exempelvis 2 eller 1 %b.
Konjunkturliagets fortgidende férindring méste stindigt modifiera forutsatt-
ningarna for prissittningen, varvid en tullfoérindring pa import av bygg-
nadsmaterial till Sverige endast kommer att utgéra en faktor i ett stort kom-
plex av orsaker. Man kan t. o. m. pasti att 4ven om man skulle studera
prisserierna under en tid efter det ifragavarande tullar nedsatts eller bortta-
gits, vore det omojligt att urskilja den del av prisfordndringen, som harror
av tullsinkningen med den grad av precision, som problemstéillningen kra-
ver.

Det torde darfér anses tillrackligt att i detta sammanhang endast ange
nagra faktorer, som kunna tinkas reducera den angivna maximala effekten.
En del av materialprisen dro reglerade genom utlindska karteller. Hur des-
sas prissittning pa den svenska marknaden kommer att paverkas av en tull-
sankning kan icke forutses, men det ir sannolikt att de i nuvarande situation
pa vissa varumarknader skulle absorbera hela eller en del av tullsinkningen.
Ett studium av jarnnoteringar kan icke i och for sig ge nagra upplysningar.
Det faktum att stalkartellen haller avsevirt ldgre noteringar pa Sverige dn
pa andra lander (se bil. 10) bér i och fér sig gora det sannolikt att effekten
av tullsinkningen blir mindre in den teoretiskt beriknade. Det bor vidare
observeras, att de inhemska prisen pa byggnadsmaterial i en del fall, 4tmin-
stone indirekt, kunna vara influerade av exportpris, som icke direkt paverkas
av en tullsinkning. I den man detta ir fallet tendera de inhemska prisen
att folja med den utliandska prisutvecklingen, oberoende av férindringar
i tullsatser.

En kvantitativ uppskattning av de modifikationer i berikningen av en
tullsinknings inverkan pa byggnadskostnaderna, som nadmnda faktorer or-
saka, ar naturligtvis icke mojlig. I sista hand ir endast ett kvalitativt om-
déme rimligt, namligen att i jimforelse med den pagdende starka prissteg-
ringen pa flertalet viktiga byggnadsmaterial kommer en tullsinkning resp.
ett fullstindigt borttagande av tullarna pa byggnadsmaterial att bromsa
stegringen i byggnadskostnaderna i relativt liten utstrickning.

Stockholm i kommerskollegium den 21 april 1937.
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Bil. 1.

Férdelning av produktionskostnaderna aren niirmast fére 1935 f6r 9 hus i Stock-
holm, Uppsala, Norrképing, Malmé och Giéteborg.

(Storlek 3—6 vaningar, sammanlagt varde 5,844,900 kronor.)

|
| Tull
Produktions-
| kostnad, % f % av 1% av produk-
| varupris |tionskostnad
|
Diverse material : i ’
Cement . . .uveererieentveneerenennenneenns I 15 0.26
N 50 o000 00 8000800500 0006 000080 08a00000 6.2 | ca 4 0.25
Slaggbetongplattor................ciiiiie, 0.9 > 6 0.05
i Taktegel .....ovvviiiiiiiiiiiiiinaeeninnnnnne ! 0.1 > 10 0.01
- 1y PR 4.8 > 17 0.82
Travirke ........ LT o MR X PO | | 53 0 —
Snickerier........ccooveiiinnnn.. F N R 3.5 » 12 0.42
Vigg- och golvplattor ........................ 0.4 > 6 0.02
Annat material ............ ... ... o 0 oo, 7.4 303 — —
Arbetsloner for byggmaistarens egna arbetare .... 28.1 ‘ — —
KOrslor. . ..o i 2.4 — —_
Material o. léner for vissa spec. arb., marmor, kalk- | !
I sten, mosaik ...... ... o i iiiiiiiiiiiieeans | 2.0 > 6 0.12
' Plat o. smidesjarn............cviviienneiana, 1.6 » 18 0.29
Glas M. M. ottt iiiiiiei s aaaenas 0.3 47 0.14
| Annat material o. arbete .................... 71 110 | — .
| Installationer: '
JARNIor m.m. Lol 7.5 | > 14 1.05
Elektrisk materiel .............cc.iiieiial, 11 > 18 0.20
Hissmaskiner o. materiel ................0... 0.5 ‘ » 10 0.05
Arbetsloner ........... . .. il I 57 148 -
Malning: i I
Material ................cc0vnnn.n. e 1.4 » 8 0.11
Arbetslomer . .........iviiiiiiie i 45 59 | — -
Diverse: |
ATVOdeN M. M. . .uvtiinnreneennnnnnaneeennnes | 49 o =
Rintor m. m......ooooiii i | 26 — —
Summa, procent | 100.0 3.79

Tabellen uppgjord pa grundval av i oktober 1934 avslutad undersdkning, publicerad i Stock-
holms stadskollegiums utlatanden och memorial, bihang, 1935, nr 10 C.
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Bil. 2.

Frdelning av produktionskostnaderna 1935 och mars 1937 {dr 3-vanings tegelhus
med betongbalklag i Stockholm.
———EEP——t—e P ——————————————————————————

|
1935 | « Mars 1937
S
Tullbeléggning
Produktions- | Produktions- =
kostnad kostnad % av % av
% % varu- |produktions-

priset kostnad

Diverse material m. m.:
Armeringsjarn.............ociiiunen 0.44 0.76 12.4 0.094
Jarnbalkar ....... ... ciiieee 1.56 1.78 c:al2 0.208
Diverse jirmvaror, beslag m. m. ....| 1.47 1.58 » 15 0.237
24 T 1 0.49 0.62 14 0.087
Ror, armatur .....oveeneraneenenens 4.46 4.79 > 17 0.814
Pannor, badkar, radiatorer m. m. .. | 2.99 3.17 > 10 0.317
SPISAT . iiiiiiiiiiiii i inenas 0.89 0.92 » 10 0.092
Smide (inkl. arbetsléon).............. 0.79 1.35 > 5 0.068
Sanitetsgods......ovvrieiiiiiiiinnn 0.26 0.22 > 10 0.022
Cement ......coviiiiniiieennnnnnnns 1.95 1.74 15 0.261
Glas .....ccovvnnnn. SE00a08a0000608 0.68 0.67 47 0.315
Marmor, kalksten, plattor, steg...... 1.94 1.86 > 6 0.112
Gips, stuckarb, (inkl. arbetslén) ....| 0.70 0.64 > 2 0.013
Lerror .....ovvvveunennnnn. 5Da00000 0.16 0.14 > 8 0.011
Taktegel .....c.covviiiineininnan.. 0.27 0.26 »10 | 0.026
Tegel. oo inininei it iiinineanns 2.93 2.61 > 4 0.104
Travirke .......coiiivniinnninnn. 2.69 3.44 0 —
Snickerier............... ... 0ol 3.23 3.03 » 12 0.364
Elektrisk materiel .................. 0.64 0.60 » 18 0.108
Malerimaterial .................... 1.17 1.06 > 8 0.085
Linoleummattor.................... 1.71 1.41 » 12 0.169
Papp .ot e 0.22 0.24 > 4 0.010
Diverse.......oovveeiienniiiieenians 8.22 3965 | 781 4064 0o | —
Léner och kérslor........co.ovnn... 42,24 | T 41.96 — —
Arvoden o. diverse omKostnader ...... 14.70 14.70 — -
Rantor .......... ... ... il 3.41 3.41 - ==
Summa procent 100.00 | 100.00 8.517

Tabellen uppgjord pa grundval av fran Hyresgisternas Sparkasse- och Byggnadsféreningars
Riksforbund erhallna uppgifter.
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Bil. 3.

Firdelning av produktionskostnaderna 1935 och mars 1937 f6r 3-vinings tegelhus
med triibjiilklag 1 Stockholm.

e —— e ———————

l
‘ 1935 Mars 1937

Tull
Produktions- | Produktions- —————
kostnad kostnad | % av % av
% % varu- |produktions-
| pris kostnad
Div. material m. m.: !

Armeringsjarn  .................... 0.18 0.30 | 124 0.037
Jidrnbalkar .................... ..., 1.50 1.66 12 0.199
Div. jarnvaror, beslag m. m......... 1.50 1.59 15 0.289

[ Plat .., 0.50 0.62 14 0.087
| RGr, ArMatur ..o 454 4.84 17 0.823
Pannor, badkar, radiatorer m. m. .. | 3.04 3.20 10 0.320
Spisar ............... ettt 0.91 0.93 10 0.093

| Smide (inkl. arbetslén).............. 0.81 1.86 5 0.068
| Sanitetsgods ..................... 0.25 0.22 10 0.022
v Cement ... ......................... 1.48 1.81 15 0.196
COGlas i 0.69 0.67 47 0.315
Marmor, kalksten, plattor, steg...... 1.97 1.88 6 0.113
Gips, stuckarbeten (inkl. arbetslon) .. | 0.96 0.86 2 0.017

R 7 v o 0.14 0.14 8 0.011
Taktegel ..........c.coienvinninan. 0.27 0.26 10 0.026
Tegel ..., 2.98 2.64 4 0.106
Travirke .........ciiiiiiiiina.. 4.50 5.80 0 —_

. Snickerier.................... ..., 3.28 3.06 1z 0.367
. Elektrisk materiel .................. 0.54 0.60 18 0.108
© Malerimaterial .. .................... 1.19 1.08 8 0.086
Papp ... 0.26 0.28 4 0.011

[ )32 T 783 3932 | 7.37 4067 ] —_
- Loner och korslor .................... 42.57 41.22 —
| Arvoden och div. omkostnader ........ 14.70 14.70 — —

| Réantor ... ..............coouiiui.t. 341 3.41

| Summa procent 100.00 100.00 | ! 3.244

Tabellen uppgjord pa grundval av frin Hyresgisternas Sparkasse- och Byggnadsforeningars
Riksforbund erhallna uppgifter.
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Bil. 4.

Férdelning av produktionskosinaderna i Stockholm i mars 1937 f8r mindre fabriks-
byggnad i en vining, utiérd med ytterviiggar i armerad betong och gasbetong
samt pelare och bjiilklag i armerad betong, totalkostnad c:a 132,000 kronor.

Foreliggande primiruppgifter hava ej medgivit ett fullstindigt utskiljande av tullbelagda
byggnadsmaterialier, arbetsloner m. m., vadan resultatet maste betraktas som en ganska grov
approximation i underkant.

e ——————————————————————

]
l Tullbeldggning
Produktions- |
| —_—
L) % av |% av produk-,
varupriset |tionskostnad!
| ArMeringsjrn ......... .. i i 9.1 c:a 12 1.09
[ Cement ... ... ... i i e 2.5 14 0.85 |
| Smickerier ,....... ... 7.8 ca 6 | 0.44 |
| Platarbete (inkl. léner 50 %)........................ | 11 | ea 7 0.08
i Elektr. install. (inkl. loner 55 %) .................. 5.3 ca 8 0.42
| Rorinstall. (inkl. léner 40 A 15.1 c:a 10 1.51
l Annat material och lémer.......................... 36.0 — —
Allmiinna omkostnader ............................ | 8.3 — —
| Vinst- och riskmarginal.............. i, i 15.8 — —
‘ Summa %: 100.0 8.89
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Bil. 5.

Férdelning av produktionskostnaderna ar 1936 f6rr bron mellan Kungsholmen och
Lilla Essingen i Stockholm.

Overbyggnad av stilkonstruktion. Totalkostnad cirka 315,000 kronor.

Tullbeléiggning
Produktions- | i
L) % av varu- !% av produk—*
priset 'tionskostnad
|
Materialier:
CEMENE vivtvveitncaaseaaanearanaanonsonsnans 42 15 0.6
ATMETINGSJATI v.eeveerrnnnarooransansasssnenns 49 17 0.8
! Staloverbyggnad, ricken m. m. ......coceeevione L 20.0 cale | 3.2
I 3 3.8 - =
‘ Grus OCh SteN ......ccvvunienrennaasnccnnnnenns l 2.0 — -

Div. materialier, redskap, kérslor .............. 17.8 o7 _ —
Arbetskostnader ...........oiiiiiieiieeeiianaaen 34.6 — —
Allmidnna omkostnader ......coiiiiiiiiiiieraaans 12.7 — —

Summa % 100.0 46 |

Fullstindigt utskiljande av de tullbelagda materialierna och redskapen har ej kunnat ske, var-
for tullbeliggningarnas inverkan torde vara nagot, ehuru troligen ej sirdeles mycket under~
skattad.

Bil. 6.

Férdelning av produktionskostnaderna Aren 1932—1934 f6r Tranebergsbro i
Stockholm. '

Utford i armerad betong med undantag for brobanans birande konstruktion, som bestar av
helsvetsade stalbalkar. Totalkostnad 3,980,000 kronor.

'—_—__—__—ﬁ

|
i Tullbeldggning
Produktions- o
| kostnad, % | o av varu- |% av produk-
i priset tionskostnad
! Materialier:
CeMENL +vveverenonnanrosensonnaranrrsesesnnae 7.0 15 1.1
ATMETINGSJAIM tvovvrnnrerrensnseanarcsonnnes ad 3.4 17 0.6
! Stalkonstruktioner, ricken m. m. ............... 138 ca 16 2.2
| TTAVITKE . e v eeenenasensnnnnennneneenaneannnns 3.3 - -
Grus och sten ..... B Ba00B000000000000650060008 I 28 — —
| Div. materialier, redskap, korslor .............. | 151 454 — —
i Arbetskostnader ........eeecereeieriiiiiaiaanaas i 43.6 — —_—
| Allménna omkestnader .......cooeviiiiiaieienent i 11.1 — —
|
i Summa % 100.0 3.9

Fullstéindigt utskiljande av de tullbelagda materialierna och redskapen har ej kunnat ske, var-
for tullbelaggningarnas inverkan torde vara nagot, ehuru troligen ej sirdeles mycket under-
skattad.
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Bil 7.
Prisutvecklingen samt tullskyddets férdndringar 193537 fdr visst byggnadsmaterial.
Varusla Ar 1936|1936 | 1936 | 1936 1936 | 1936 | 1936 | 1936 | 1936 | 1936 | 1936 | 1936 Y‘ 1937 | 1937 |
arusliag 11935 Jan. Febr. Mars April, Maj :Juni Juli | Aug. | Sept.| Okt. | Nov.| Dec. | Jan. Febr.
| | , | . ,
Jéarnbalkar fran la-| l ‘
ger
Indextal ........ 1000 98| 94 94] 94, 94| 94| 94 94| 94 | 98| 104] 104! 113 113
Tullskydd i % ..| 9.4| 9.7| 10.6| 10.0| 10.0 | 100 10.0| 10.0| 10.0| 10.0, 97| 91| 91 83| 83
Armeringsjdrn | “ |
Indextal ........ [100| 98] 95| 83| 95 95| 95| 95| 95| 95! 98| 98| 98 120§ 120 !
Tullskydd i % ..[2L5 | 21.9 22.6| 24.1| 22.6 | 22.6| 22.6| 22.6 | 22.6 | 22.6 | 21.9| 21.9 21.9“ 17.9] 17.9
Fonslerglas, Stock-| |
holm .......... 1 ‘ |
Indextal ........ (100 96| 96| 96| 96| 96| 96 96| 96 102| 102| 102| 102 102| 102
Tullskydd i % ../48.0 | 50.0 50.0 | 50.0 | 50.0 | 50.0| 50.0| 50.0 | 50.0 | 47.1| 47.1| 47.1| 47.1 47.1| 471
Asfalttakpapp . .... , | !
Indextal ........| 100 90| 90| 90| 90| 90| 90| 90| 90| 10| 120| 120| 120 | 120| 120
Tullskydd i % .. 45| 50| 50] 50| 50| 50 50| 50| 50 38| 38| 38 38 3.8 38
Cement, fritt Kaj
Stockholm l
Indextal ........ 100 100| 100| 100| 100| 100, 100| 100| 100 100 | 100| 100| 100 100| 100
Tullskydd i % .. 14.1]| 14.1| 14.1| 141 | 141 14.1‘ 14.1) 141 141 | 141 14| 141 | 141 14.1: 141
Cement, cif Goteborg ‘ | | ‘
Indextal ........ 1001 100( 100, 100| 100| 100 ‘ 100| 100! 100| 100| 100| 100, 100! 100| 100 |
Tullskydd i % ..|16.0| 16.0| 16.0| 16.0| 16.0| 16.0| 16.0| 16.0 | 16.0| 16.0 | 16.0| 16.0 | 16.0 16.0 | 16.0
Cement, franko Mal-| l l
md |
Indextal ........ | 100| 100, 100§ 100| 100| 100 100 100 IOOI 100| 100| 100| 100 l 100| 100
Tullskydd ...... 15.3| 15.3| 15.3| 15.3 | 156.3 15.3| 15.3| 156.3| 15.3| 15.3 | 15.3 | 15.3| 15.3 | 15.8 | 15.8
Cemenl, Stockholm | I |
Indextal ........ 100 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100 | 100 | 100[ 100 1001 100, 100 100
Tullskydd i % ..|121] 12.1| 12.0| 12.1] 12.1] 121 121 12.1| 121 12.1 | 121 121 121 12.1] 121

Bil. 8.

Prisutvecklingen samt tullskyddets fériindringar 1935—37 fér visst byggnadsmaterial.

Varuslag ngﬁ
i

1936

1936 1936 1936 1936

1936 1936 | 1936 1936 1936 1936 | 1936 1937 1937

Jan. | Febr. Mars April Maj | Juni | Juli ‘Aug.\Sept., Okt. Nov.‘ Dec. | Jan. Febr.
) ! | | | | };
l ] !
Klippspik, 4" | |
Indextal ........| 100 101 101/ 101{ 101 | 101 101 101 101| 101 101 101| 101) 133| 133
Tullskydd i % ..18.8| 185 1851 185 18.5 185 185 18.5[ 18.5| 18.51 18.6 | 185 18.5! 14.2 14.2
Klippspik, 3" \ ) “ \
Indextal ........ 100 101 101 ‘ 101 101| 101| 101 101 101 | 101 | 101 101 101 132| 132
Tullskydd i % ..17.7) 175 1756|176 17.6| 17.6| 17.6| 17.5 1 17.6| 17.6 175 175| 175 15.4| 13.4
Tradspik, 2'/2" ....| ' ‘ ‘
Indextal ........ 100! 100 100| 100! 100| 100| 100| 100 100 100' 100| 100| 108' 125 135
Tuliskydd i % ..[22:2| 22.2| 222 22| 22.2| 22| 22.2| 22| 229 | 222 922 222 225 | 17.8 17|
Tradspik, 8" | |
Indextal ........ 1100 100 100| 100 100| 100 100| 100, 100/ 100 100 100| 108 125 125
Tullskydd i % ..30.0] 30.0 3().0I 30.0 | 30.0| 30.0| 30.0! 30.0| 30.0 30.0 30.0| 30.0| 27.7 24.0 24.0
Bult och skruv \ | \ ‘
Indextal ........ 1001 100/ 100| 100! 100! 100} 100| 103| 103 103! 103 | 106 106 106 142
Tullskydd i % .. 12.0 12,0 12,0 12.0! 12.0| 120 12,0 117 117! 11.7 11.7‘ 118 11.3 11.8, 8.5
Multer | | ‘ |
Indextal ........ 100 100 100| 100| 100 100} 100 103 103 103 103 | 106 ‘ 106 106 l 142
Tullskydd i % ..|11.5 116 115 11.5| 11.5| 11.5| 11,5 11.2| 11.2| 112 112 10.8| 10.8] 10.8| 8.1|

Bihang till riksdagens protokoll 1937. 1 saml. Nr 318.

b
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Bil. 9.

Prisutvecklingen samt tullskyddets férindringar 1935—37 t6r visst byggnadsmaterial

Januari 1935 Mars 1937

Tl Tull.;kydd . Tulls;kydd
Stdngjdrn, netto ..........vvveinnnnnn. 100 17.6 142 124
Balkar, INP 8—10........cccvveun.. 100 18.3 116 15.7
INP 12—16...ccciinnnnnnnnn. 100 18.8 117 16.1
INP 18—30.....cvevvinnnnn.. 100 12.2 118 10.3
INP 32—34.........cccvnnn... 100 13.3 124 10.7
UNP 810 .....ccevvinnnnns 100 17.9 116 15.4
UNP 12—16 ......cccvuun.n... 100 18.1 116 15.6
UNP 1830 .......cvvvnnnnnn 100 1L7 119 9.9
Tunnpldt, 0.60 mm ........cvevnuvenn.n 100 19.5 139 14.0
076 > o.iiiiiiiiiiiianan 100 19.1 143 13.3
100 » i 100 20.7 148 14.0
160 > i, 100 23.3 162 14.3
200 > Liiiiiaeeiiieiee.. 100 | 23.9 156 15.3

Bil, 10.

Noteringar i guldpund fob Antwerpen.

Stabeisen | Formeisen

(Stang- och profiljirn) ! (Balkjirn)
1937 Ovriga { Ovriga
. Europa Syd- . . Europa, Syd- .

Sverige Danml;r’k amerika Ll Sverige Danmark| amerika SR

typiskt typiskt
Lt hoanao00 4. 0.0. | 4.7.6 — — 3.5.0 4. 5.0. | 4.0.0 4. 3.6
N Soaana0s 4. 0.0. | 4.7.6 4.7.6. 4.7.6. 3.5.0 4. 50. | 4.2.6 4. 7.6
) AnBaRea0 4.10.0. | 5.0.0 5.0.0. 5.0.0. 3.5.0 4.17.6. | 5.0.0 4.17.6

877862. Stockholm, Isaac Marcus Boktryckeri-Aktiebolag, 1937.



