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Nr 308.

Kungl. Maj:ts proposition till riksdagen angdende fortsatt befri-
else for riksbanken frdn skyldigheten att inlésa av
banken utgivna sedlar med guld m. m.; given Stock-
holms slott den 22 april 1938.

Kungl. Maj:t vill hirmed, under aberopande av bilagda utdrag av stats-
rddsprotokollet Over finansirenden fér denna dag, foresli riksdagen att bi-
falla de forslag, om vilkas avlitande till riksdagen féredragande departe-
mentschefen hemstallt.

Under Hans Maj:ts
Min allernidigste Konungs och Herres franvaro:

GUSTAF ADOLF.

Ernst Wigforss.

Utdrag av protokollet over finansdrenden, hdllet infér Hans
Kungl. Hoghet Kronprinsen-Regenten i statsrddet d
Stockholms slott den 22 april 1938.

Niarvarande:

Statsministern HANssoN, ministern for utrikes drendena SANDLER, statsrdden
PEHRSSON-BRAMSTORP, WESTMAN, WIiGFORsS, MOLLER, LEVINSON, ENGBERG,
Sko6LD, NILSSON, QUENSEL, FORSLUND.

Chefen for finansdepartementet, statsradet Wigforss, anfor:

I samband med anmilan av en av fullmiktige i riksbanken ingiven fram-
stiallning om fortsatt suspension av sedlarnas inléslighet med guld behand-
lades i propositionen nr 318 till fjolarets riksdag sp6rsmélen om riktlinjerna
for den ekonomiska politikens utformning i ddvarande konjunkturlige och
om medlen for forverkligandet av denna politik. 1 anslutning héirtill be-
rordes vissa beredskapsitgirder pa det penningpolitiska omradet, vilka
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borde vidtagas for att mojligheter skulle erhillas att mellan riksdagarna
och med erforderlig snabbhet triffa effektiva atgirder till hindrande av en
vid nimnda tid befarad inflationistisk prisutveckling. Dels i férenimnda
proposition, dels ock 1 annat sammanhang forelade Kungl. Maj:t riks-
dagen forslag till sadana atgirder. I syfle att bereda riksbanken 0kade méj-
ligheter att genom operationer i kapitalmarknaden 6va inflytande pa rin-
teutvecklingen och samtidigt lata valutareserven komma till en national-
ekonomiskt virdefull anvindning framlades salunda i propositionen nr
318 forslag om bemyndigande for riksgildskontoret att forskottsvis, genom
éverlimnande av statsskuldbevis med form och forfallotid bestimda i sam-
rdd med riksbanken, stilla medel till forfogande for den myndighet, at vil-
ken kunde komma att uppdragas att enligt faststillda direktiv verkstilla in-
kop for statens rdkning fran utlandet att av myndigheten anvidndas for for-
virv fran riksbanken av for myndighetens verksamhet erforderliga belopp i
guld och valutor intill ett virde efter dagskurs av hogst 100,000,000 kronor.
1 sdrskild proposition, nr 323, till 1937 irs riksdag foreslog Kungl. Maj:t har-
jamte i anslutning till det silunda dskade bemyndigandet, bland annat, att
riksdagen skulle medgiva, att upphandling och upplagring av varor intill
ett sammanlagt belopp av 70,000,000 kronor finge verkstillas for statens
rikning i huvudsaklig 6verensstimmelse med av chefen for handelsdeparte-
mentet i propositionen angivna riktlinjer. For att bereda riksbanken 6kade
mdojligheter att piverka penningmarknaden i restriktiv riktning framlade
Kungl. Maj:t vidare for fjoldrets riksdag ett forslag till lag angéende ritt for
Konungen att i vissa fall meddela sirskilda bestimmelser om bankaktiebo-
lags kassareserv (propositionen nr 304). Sasom ett ytterligare konjunktur-
politiskt hjialpmedel upptogs frigan om hoéjning av fondstimpeln & aktier;
forslag i sadant syfte forelades samma ars riksdag i propositionen nr 319.
Slutligen ma erinras dirom, att fullmaktige i riksgildskontoret i skrivelse till
bankoutskottet den 5 maj 1937 hemstillde om fortsatt medgivande att till-
handahalla riksbanken statspapper fér marknadsoperationer i valutavar-
dande syfte.

Samtliga nu berdrda forslag vunno riksdagens bifall, varjimte riksdagen,
pa liknande siitt som skett alltsedan ar 1932, medgav, att riksbanken finge
till och med den 28 februari 1938 vara fritagen fran skyldigheten att vid an-
fordran inlosa av banken utgivna sedlar med guld.

Till vissa med penningpolitiken och nu berérda beredskapslagstiftning
sammanhiingande problem har jamvil arets riksdag haft att taga stillning.
I statsverkspropositionen (Kapitalbudgeten: bil. 6) #skades sidlunda medel
for tickande av de forskjutna kos naderna fér nyssnimnda statliga varu-
inkop, for vilkas handhavande en sirskild nimnd, statens reservforrads-
namnd, tillsatts. I samband didrmed limnade jag en redogérelse for de
med upphandlingen férbundna finansieringstransaktionerna och deras tek-
niska utformning. Lagen angéende ritt for Konungen att i vissa fall med-
dela sirskilda bestimmelser om bankaktiebolags kassareserv, vars giltig-
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hetstid strickte sig till och med februari ménad 1938, har i enlighet med
Kungl. Maj:ts darom i proposition nr 84 till drets riksdag framlagda forslag,
forlanats fortsatt giltighet till och med den 31 maj 1938. Slutligen har i
éverensstimmelse med beslut av arets riksdag Kungl. Maj:t genom kungo-
relse den 25 februari 1938 (nr 57) medgivit, att riksbanken finge for tiden
fran och med den 1 mars till och med den 31 maj 1938 vara fritagen fran
skyldigheten att vid anfordran inlésa av banken utgivna sedlar med guld
efter deras lydelse, med ritt dock for riksbanken att, om férhéllandena dér-
till gdve anledning, fore utgangen av nimnda tid aterupptaga inlosningen av
bankens sedlar.

I skrivelse den 14 april 1938 hava fullmdktige i riksbanken hemstillt om
fortsatt befrielse fran inlésningsskyldigheten till och med den 31 maj 1939.
Bankofullmiktige anfora:

Det av statsmakterna aren 1932 och 1933 faststillda penningpolitiska pro-
grammet uppsatte som mal for penningpolitiken en viss stabilitet hos pris-
nivan. I den da rddande ekonomiska situationen ansags det emellertid, att
en mattlig hdjning av partipriserna borde efterstrivas. Det framhdélls dock,
att denna héjning borde begriinsas, si att den ej mera mirkbart paverkade
levnadskostnaderna.

Vid den omprévning av de penningpolitiska direktiven, som #dgde rum &r
1937, féranledde det i vissa avseenden fordndrade allmidnna ekonomiska laget
statsmakierna att modifiera dessa direktiv. Bankoutskottet vid 1937 ars
riksdag anférde (utlitande nr 67), att grundtanken i det gillande program-
met, nimligen att en viss stabilitet i prisnivan vore det i forsta hand efter-
striavansvirda malet, borde kvarstd orubbad. I anslutning till vad fullméik-
tige och foredragande departementschefen uttalat i fragan framholl utskot-
tet emellertid, att i det divarande ldget sdvil riksbankens politik som den
ekonomiska politiken 6verhuvud borde inriktas pa att séka halla prissteg-
ringen tillbaka och att i varje fall forhindra en inflationistisk prisutveckling.

Trots att det allminna ekonomiska liget nu 4r ett annat an d&a stats-
makterna sist togo stillning till det penningpolitiska programmet, synas de
direktiv fér penningpolitiken, som da faststélldes, fortfarande i stort sett
bora dga giltichet. Bland annat med hinsyn till ovissheten betriffande de
konsekvenser for prisutvecklingen pa vérldsmarknaden, som den politiska
och ekonomiska oron i de fér utvecklingen i Sverige mest betvdelsefulla lin-
derna kan medfora, bora enligt fullmiktiges mening de olika mdjligheter
att paverka utvecklingen pd den svenska penningmarknaden, som niimndes
av bankoutskottet i forenimnda utlatande, dven i fortsittningen sta till stats-
makternas forfogande. I sirskild skrivelse denna dag hava fullmiiktige
hemstillt om férlingd giltigchet av lagen den 4 juni 1937 (nr 305) angiende
ritt for Konungen att i vissa fall meddela sirskilda bestimmelser om bank-
akticbolags kassareserv. Utan att dirmed giva uttryck at nidgon uppfattning
om hur den ekonomiska utvecklingen kan komma att gestalta sig i fram-
tiden vilja fullmiktige framhalla, att de av statsmakterna meddeclade pen-
ningpolitiska direktliven liimna rikshanksledningen mdjlighet att vidtaga sa-
dana atgiirder av penningpolitisk natur, som skulle kunna anses dnskvirda,
om en ogynnsam utveckling av det ekonomiska liget skulle figa rum.

Under radande ekonomiska forhallanden ér fortsatt befrielse frian skyl-
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digheten att inlosa bankens sedlar med guld erforderlig. Hittills har frigan
hirom av riksdagen upptagits till prévning tvad ganger varje ar, nimligen
vid riksdagsférhandlingarnas bérjan och kort fére deras avslutande. Fuli-
miktige vilja ifragasétta, huruvida det icke kunde vara tillrickligt om fragan
behandlades endast en giang under varje riksdag, och da strax innan den at-
skiljes. Nagra betankligheter mot en sidan anordning synas icke méta, ef-
tersom statsmakterna dga mdojlighet att, om forhallandena skulle dirtill for-
anleda, nir som helst medan riksdagen ar samlad upptaga frigan om upp-
hivande av ifragavarande befrielse.

Under aberopande av det anforda fa fullmiiktige hemstilla att Eders
Kungl. Maj:t matte foresla riksdagen, att riksbanken for tiden frin och med
den 1 juni 1938 till och med den 31 maj 1939 matte fritagas fran skyldighe-
ten att inlésa av banken utgivna sedlar med guld efter deras lydelse, med
ritt dock for riksbanken att, om forhallandena dirtill giva anledning, fore
utgangen av ndmnda tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar.

Fullmdktige i riksgdldskontoret, vilka beretts tillfdlle att yttra sig 1 dren-
det, ha for sin del tillstyrkt framstiallningen och ha i samband dirmed fér-
klarat sig i likhet med bankofullmiktige anse det tillrdckligt, att fragan om
fortsatt befrielse for riksbanken fran skyldigheten att inlosa bankens sedlar
med guld upptages till préovning endast en gang under varje riksdag, strax
innan den atskiljes.

Den hiiftiga prisstegringen under vintern 1936—1937 aktualiserade fragan
om statsmakternas mdojligheter till kontroll av en inflationsartad prisrorelse.
I den penningpolitiska diskussionen tridde normerna fér regleringen av den
svenska kronans internationella virde i forgrunden. Uppmaérksamheten kom
emellertid dven att riktas pa vissa organisatoriska svagheter pa den svenska
penningmarknaden, vilka foranledde statsmakterna att utforma beredskaps-
anordningar, asyftande att meutralisera dessa.

Som den viktigaste av de vid fjolarets riksdag beslutade beredskapsét-
girderna framstdr medgivandet av ritt féor Kungl. Maj:t att pa initiativ av
fullmiktige i riksbanken genomféra viss skidrpning av kraven pa bankernas
kassareserver. Av likartad syftning dr det av fullmiktige i riksgéldskon-
toret pa bankofullmiktiges initiativ framférda, av riksdagen godkinda for-
slaget om ritt for riksbanken att till sitt forfogande fran riksgildskontoret
erhalla statspapper, avsedda att bilda ett underlag for operationer pa kapi-
talmarknaden. En férstirkning av riksbankens stdllning pa den inhemska
marknaden — i forening med en avlastning fran riksbanken till viss del av
dess utlindska tillgodohavanden — asyftas jamvil med bemyndigandet att
i en efter det penningpolitiska dndamadlet avpassad form forskottsvis be-
strida kostnaderna for viss statlig upphandling fran utlandet.

Bakom samtliga de nu nimnda beredskapsanordningarna lag insikten om
att den dittills férda valutapolitiken och vissa dirmed samverkande faktorer
skapat en sddan litthet pa penning- och kreditmarknaderna samt en si for-
starkt likviditet, att riksbankens mojligheter att med traditionella medel in-
verka pa utvecklingen visentligt forsvagats eller forsvunnit, I den radande
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prissituationen utgjorde detia forhallande en allvarlig riskfaktor; en om-
liggning av valutapolitiken i diskuterad riktning hade icke med asyftat re-
sultat kunnat genomforas utan stéd av de beslutade anordningarna. Dessa
voro emellertid, sdsom av det anforda framgatt, icke att betrakta sasom blott
komplement till en vid inflation eventuellt nodvindig vixelkursférindring
utan framstodo sasom direkt motiverade av behovet av en starkare stéllning
for riksbanken pa penning- och kreditmarknaderna. Da detta behov allt-
jamt gor sig gillande, foéljer hiirav att anordningarna trots omslaget i pris-
och konjunktursituationen bora vidmakthallas. Jag tillstyrker darfor i
annat sammanhang bankofullméktiges forslag om forlingd giltighet for be-
redskapsbestimmelserna om bankaktiebolags kassareserv och foreslar i det
foljande férnyat bemyndigande att for ink6ép fran utlandet mot O6verldm-
nande av statsskuldbevis disponera riksbankens reserver i guld och valutor.
Enligt vad jag inhamtat ha fullmiktige i riksgildskontoret for avsikt att
framligga forslag om forlingd giltighet jimvil {6r bemyndigandet att i
valutavardande syfte tillhandah#lla riksbanken statsskuldférbindelser.

I samband med utformandet av hiir berérda beredskapsanordningar med-
gavs Kungl. Maj:t ritt att under vissa forutsiitiningar férordna om hdjning
av aktiestimpeln intill fyra ginger dess eljest gillande belopp. Denna full-
makt motiverades icke direkt av utvecklingen pa kredit- och penningmark-
naderna men ansags limplig sdsom komplement till de penningpolitiska
hjilpmedlen vilka blott i mindre omfattning kunde utnyttjas for att piverka
den konjunkturellt kiinsliga och — som erfarenheten synes visa — for kon-
junkturutvecklingen iven mycket betydelsefulla aktiemarknaden. Att ett ut-
nyttjande av senast berérda mojlighet nu saknar aktualitet far icke férdolja,
att liget i detta avseende Litt kan sld om. Maojligheten till en temporir hoj-
ning av aktiestimpeln synes diarfér dven fortsidttningsvis bora sta till buds.
I enlighet med denna uppfattning har jag for avsikt att foresla, att ifraga-
varande fullmakt skall férnyas, varvid giltighetstiden av praktiska skil
limpligen torde bora utstridckas till tre ar.

Mot vad bankofullmiiktige i sin nu foreliggande framstillning om fortsatt
befrielse for riksbanken fran skyldigheten att inlésa av banken utgivna sed-
lar med guld anfért rorande riktlinjerna for penningpolitiken har jag intet
att erinra. De direktiv som av statsmakterna utformats fér riksbankens valu-
tavardande verksamhet torde bora giilla dven fortsattningsvis. DA en vi-
sentlig foérindring i situationen under alla férhallanden bér foranleda, att
valutafrigan omedelbart upptages till omprovning av statsmakterna, synes
ingen invindning kunna riktas mot att befrielse, pa sdtt bankofullmiktige
féreslagit, nu medgives till utgdngen av maj 1939.

Under aberopande av det anforda far jag hemstéilla, att Kungl. Maj:t matte
foresla riksdagen medgiva,

dels att riksbanken ma for tiden frin och med den 1 juni
1938 till och med den 31 maj 1939 vara fritagen fran skyldig-
heten ait vid anfordran inlosa av banken utgivna sedlar med
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guld efter deras lydelse, med ratt dock fér riksbanken att,
om férhdllandena dirtill giva anledning, fore utgingen av
nimnda tid aterupptaga inlosningen av bankens sedlar,

dels ock att riksgildskontoret mé forskottsvis, genom over-
limnande av statsskuldbevis med form och forfallotid be-
stimda i samrdd med riksbanken, stilla medel till forfogan-
de for myndighet, at vilken uppdrages att enligt faststillda
direktiv och i av riksdagen medgiven utstrickning verkstilla
inkop ' for statens rikning fran utlandet, att anvindas for
forviarv fran riksbanken av for nimnda verksamhet erforder-
liga belopp i guld och valutor intill ett virde efter dagskurs
av hogst 100,000,000 kronor.

Med bifall till denna av statsrddets Ovriga ledamoter
bitrdidda hemstillan forordnar Hans Kungl. Hoéghet
Kronprinsen-Regenten, att proposition av den lydelse,
bilaga vid detta protokoll utvisar, skall avlatas till riks-
dagen.

Ur protokollet:
H. Wihlborg.



