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Diskontopolitiken och statens penningbehof.

Af Gunnar Silverstolpe.

Det finns i professor Davidsons »Spridda studier angdende prisniva-
stegringen> (E. T., hift. 4) en sats, som gifvit mig anledning till nigra
reflexioner af i viss man kritisk inneb6rd. P4 sidorna 127—129 bevisar
forfattaren en tes, som pd sidan 129 resumeras i foljande ordalag:

En riktig diskontopolitik kan silunda férhindra, att en tilltagande knapphet pa real-
kapitalet foranleder en hojning af prisnivin, oberoende af om denna ¢kning af knapp-
heten fororsakas af staten eller framkallas af missvixt eller andra kalamiteter, tilltagande
slosaktighet hos befolkningen eller genomgripande och omfattande uppfinningar.

Af den foregdende framstillningen att déma synes det vara professor
Davidsons mening, att staten under alla férhdllanden skulle kunna ticka
sitt penningbehof genom upplaning enbart, utan att anlita inflationens
utpressningssystem, om blott vederb6rande centralbank ville fora en riktig
diskontopolitik.

Detta ir emellertid inte sd sikert. Som bekant vixer inte det fri-
villiga sparandet stindigt, om rantefoten successivt hojes. Forr eller se-
nare nir ridntefoten en hdjd, vid hvilken sparandet rent af undergir en
absolut minskning. Detta beror pd att nir kapitalrintan dr hog, lofvar
redan en ringa kapitalbildning en jimforelsevis riklig inkomst i framtiden.

Det kan alltsd tinkas, att ndr statens penningbehof stricker sig till
hilften eller tva tredjedelar af nationalinkomsten, det icke lingre finnes
nigon rintefot, som kan framlocka det erforderliga frivilliga sparandet.
Att det didremot alltid finnes nagon rintefot, som kan afskricka statens
konkurrenter om sparandet, d. v. s. privata foretagare, frin att fortsitta
konkurrensen, faller af sig sjilft.

Resonemanget har, om det dr riktigt, en utomordentlig aktualitet i
dessa tider, dd de krigforande staterna dro tvungna att pd det ena eller
andra viset forskaffa sig dispositionsritten 6fver stérre delen af national-
inkomsten i och f6r finansiering af kriget. Professor Wicksell har flera
ganger i tidningsartiklar gjort gillande, att de krigférande drifva en of6r-
svarlig finanspolitik, dd de bestjila vederborande medborgare med hjilp
af valutainflation i stillet for att upptaga verkliga 18n, 18t vara till mycket
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220 GUNNAR SILVERSTOLPE

hog réntefot, som dock i framtiden kunde nedsittas genom konvertering.
Fragan ar dock just, huru mycket som skulle kunna erhéllas genom verk-
liga lan. Mahinda skulle exempelvis Tysklands krigskostnader kunna
tickas genom upplaning i vanlig ordning vid en rintefot af 15 & 25 %,
utan att sedelpressens hjilp behofde anlitas. Mahinda skulle icke en
aldrig s3 hog rintefot kunna aflocka de otaliga smd inkomsttagarna det
nodvindiga sparandet. Och det ir alla de smd inkomsterna, som betala
hufvudparten af krigskostnaderna. Utan en extraordindr konsumtionsin-
skriankning inom de breda lagren kunna icke de for ett modernt krig néd-
vindiga jittesummorna uppbringas.

Jag ar dirfor bojd att tro, att valet mellan olika finansieringsmetoder
icke dr sa fritt, som man kunde forestilla sig. I ett land som Ryssland
med ytterst 1ag inkomst pr hufvud af befolkningen och ytterst oelastiskt
skattevdsen kan inte ett krig finansieras annat dn med hjilp af stindigt
nya sedelemissioner, hvilka till gagnet utgora en form af beskattning. I
de ekonomiskt mera utvecklade linderna bor en pd den teoretiskt riktiga
rintepolitiken grundad upplining kunna ticka en storre del af krigskost-
naderna. Hvad som icke stdr att erhdlla pd den vigen, maste en sund
finanspolitik anskaffa genom nya skatter. Den riktiga skattepolitiken blir
alltsd i sista hand den riaddning undan inflationen, som en riktig diskonto-
politik eventuellt icke ensam kan dstadkomma.

Nar Ludvig Filips minister Jacques Lafitte berémmer ldnemetoden pa
beskattningsmetodens bekostnad i den kinda vindningen »skatten tar
kapitalet, dir det icke finns, linet, dir det finns», si md det paminnas
om, att ett nutida krig just méste taga kapitalet till stor del — dir, hvarest
det icke finns, nimligen hos de breda befolkningslagren.

P3 de svenska forhdllanden, som professor Davidson nidrmast afsett
med sin uppsats, ha naturligtvis ofvanstiende reflexioner ingen direkt
tillimpning. D& emellertid forfattaren sjalf vanligen pligar draga ut en
teoretisk undersoknings linjer till den storsta tinkbara allmingiltighet, har
jag trott mig bora fista uppmirksamheten vid en lucka i hans resone-
mang.
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