PA VAG MOT

CENTRALBANKEN

TILLVAXTENS ARHUNDRADE

EN PALMSTRUCHSKA BANKEN grundades i en foérhallandevis

stillastdende ekonomi. Jordbruket var den helt dominerande ni-

ringen, till stor del sjilvforsorjande, splittrat i tiotusentals smé gér-

dar som drevs av brukaren sjilv, hans familj och ett par pigor och dringar.

Bruken hade borjat vixa fram, handeln hjilpte gardarna med det de inte

sjilva kunde tillverka, men den ekonomiska aktiviteten var lag.

Under 1700-talet hade niringarna borjat vakna till liv. Anda var detta

UNDER 1800-talet 6kade kreditvisendets
omfattning och betydelse mycket kraftigt.
Politiska motsittningar himmade riksban-
kens utveckling till centralbank, men Sverige
fick ett vil utvecklat bankvisende. Den in-
ternationella penningpolitiska diskussionen
paverkade utvecklingen; rintan slipptes fri,
riksbanken bérjade anvinda diskontot och
1897 4rs riksbankslag innebar att banken
blev en modern centralbank med sedelmo-
nopol. Ledningen professionaliserades. Riks-
dagens huvudmannaskap bestod, iven om
den nya lagen gav Kungl. Maj:t ritten att
tillsitta ordféranden i bankofullmiktige.

1820-talet De forsta sparbankerna grundas.
1824 Kungorelse om enskilda banker.

1831 Skdnes Enskilda Bank.

1830-talet Hypoteksforeningarna grundas.
1834 Myntrealisation. Silvermyntfot.
1844 Oscar I kung.

1855 Myntreform, dverging till decimal-
systemet. 1 riksdaler riksmynt (rmt)
= 100 Ore.

A. O. Wallenberg grundar
Stockholms Enskilda Bank.
Handelskris efter Krimkrigets
hogkonjunktur.

Karl XV kung.

Allminna Hypoteksbanken grundas.

1856
1857

1859
1861

1863 Skandinaviska Kredit AB bildas.
A.W. Bjorck den forste riksbanks-
chefen (deputerad for den inre
férvaltningen).

1864 Bank of England borjar anvinda
diskontot for att styra penning-
politiken. I Sverige avskaffas
maximirintan for flera slags lan.

1866 Standsriksdagen avskaffas.

1867 Riksens Stinders Bank blir
Sveriges Riksbank.

1868 A.W. Dufwa riksbankschef.

1871 Stockholms Handelsbank.

1872  Oscar IT kung.

1873 Guldmyntfot. Skandinaviska
myntunionen med Danmark.

1 krona = 100 6re.

1875 Norge ansluter sig till skandinaviska
myntunionen.

1878-1879 Internationell finanskris.

1883  Johan Wolter Arnberg riksbankschef.
1890 Baringkrisen. Riksbanken anvinder
for forsta gdngen diskontot.

1897 Den nya banklagen innebir att
riksbanken blir centralbank och far
sedelmonopol efter en dvergingstid.

1901 Karl Langenski6ld riksbankschef.

1906 Riksbanken flyttar in i det nya huset
pa Helgeandsholmen.

1907 Gustaf V kung.

1907-1908 Finanskris.

1912 Victor Moll riksbankschef.



bara borjan. Under 18o0-talet blev omvandlingen starkare dn under bankens
foregdende tid. Den internationella ekonomin priglades av industrialise-
ringens och den internationella arbetsfordelningens genombrott. En rad
olika uppfinningar togs i bruk, transporterna utvecklades och breddade
virldshandeln, som underlittades av nya handelsavtal som sinkte tullar och
andra handelshinder.

1800-talet blev tillvixtens sekel, det férsta drhundrade da produktionen
varaktigt 6kade mer in befolkningen. Under seklets forsta hilft var tillvix-
ten per capita inte sirskilt hog — Schon (2000) anger den till 0,3-0,5 pro-
cent om aret — men det rickte for att dstadkomma stora forindringar inom
jordbruket, dir mycket av expansionen borjade.

For det halvt efterblivna, glest befolkade landet i Europas utkant till-
kom en stark upphinnareffekt. 1800-talets ekonomiska tillvixt innebar en
vildig omvilvning av den svenska ekonomin. Riksbanken férvandlades fran
en dlderdomlig statsbank till en modern centralbank. Det 6kade internatio-
nella utbytet innebar att valutafrigorna fick storre tyngd i ekonomin, sam-
tidigt som penningflédena 6kade. De storsta forindringarna kom pa
kreditmarknaden, bdde genom att niringslivets utveckling krivde finansi-
ering och genom att aktdrerna och instrumenten blev ménga fler.

I bérjan av 1800-talet stagnerade den traditionella jirnexporten, men
i stillet tilltog flera andra niringars ansprak pa investeringar och krediter.

Vid 6vergingen fran 1700- till 1800-talet tog skiftesrorelsen fart. Dir-
med inleddes en utveckling som krivde mycket kapital. Omférdelningen av
dgor mellan olika girdar innebar att en del bonder satte sig i skuld for att
kopa mer mark. Utflyttningen ur byarna medférde stora behov av nya bygg-
nader. De nya, sammanhallna dgorna innebar att det blev enklare och lon-
sammare att anvinda nya brukningsmetoder och skaffa sig dyrare verktyg
och maskiner. Den 6kade handeln skapade storre forutsittningar for kom-
mersiell odling i stor skala. Allt detta ledde till en kraftig tillvixt av jordbru-
kets kapitalbehov under 1800-talet.

Manufakturerna pd 1700-talet var den forsta industriella ansatsen,
med stark tonvikt pa textilindustrin. Frin och med 1830-talet 6kade fa-
briksdriften, inte minst inom konsumtionsvaruindustrin, som sockerbruk,
pappersbruk och tryckeriindustri. Till stor del handlade det om 6kad ef-
terfrigan frin ett expanderande jordbruk och en mer vilméende lands-
bygdsbefolkning.

Omvirldens industrialisering och byggande gav nista impuls. Nigra
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drtionden in pé seklet borjade Storbritannien och flera linder pa den eu-
ropeiska kontinenten att bygga jirnvigar. Det skapade en marknad for in-
satsvaror frin Sverige. Sigverken fick ett kraftigt uppsving vid mitten av
1800-talet. De forsta sigarna var bondsigar som drevs for hand eller med
vattenkraft, men under 1850-talet borjade stora exportsigar vixa fram.
De var utrustade med sdgramar av storre kapacitet och ofta drivna av dng-
kraft.

Strax efter drhundradets mitt beslot riksdagen ate bygga stambanorna
och att skynda pé utbyggnaden genom att finansiera den med lan. Jirnvigs-
utbyggnaden var det mest spektakuldra exemplet pa infrastrukturens ut-
byggnad, men stidernas och brukssamhillenas tillvixt fordrade ocksa stora
resurser.

Under senare delen av 18o00-talet silde Sverige de produkter som om-
virlden ville ha. Priserna pa tri, jirn och malm stod sig bittre dn priserna pa
miénga fiardigvaror, som snarast foll i pris pa 1870- och 1880-talet. Bruken
och jirnhanteringen aterkom tack vare nya produktionsmetoder. Sverige in-
dustrialiserades i en gynnsam internationell miljo.

Under decennierna fére 18oo-talets mitt sjonk reallénen for daglonare
i jordbruket, men sedan vinde det. Bortsett frin det krisartade 1860-talet
steg lantarbetarnas realloner dnda fram till forsta virldskriget. Produktivi-
teten i jordbruket 6kade, men de stigande 16nerna tyder ocksa pa ett efter-
fragedverskott pa arbetskraft, frin bade jordbruket och industrin, delvis pa
grund av utvandringen. De stigande reallénerna innebar att den inhemska
marknaden vixte. Mot slutet av 18co-talet blev bostadsbyggandet och de
vixande tdtorternas infrastruktur en viktig faktor.

P4 1800-talet borjade den internationella kapitalmarknaden spela en
langt storre roll 4n tidigare. Redan under 1600- och 1700-talet hade vis-
serligen hollindskt och engelskt kapital hjilpt till med att finansiera bruks-
niringen, kronan hade tidvis - sdrskile i krigstid - 14nat stora belopp
utomlands, men nu aktualiserades en laingt mer omfattande upplining in
tidigare.

De 6kade behoven mottes av en allt mer finmaskig kreditmarknad.
Institutionerna blev fler, instrumenten allt mer sofistikerade. Men frigan
om hur systemet skulle utvecklas och hallas ssmman himmades linge av de
politiska och konstitutionella motsittningarna kring riksbanken och kredit-
visendet éverhuvudtaget.
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DEN POLITISKA HETLUFTEN

Under 1800-talet forindrades de politiska styrkeférhallandena och
motsittningarna. Det gillde éverlag, men det berérde inte minst bankpoli-
tiken och riksbankens stillning.

1800-talet blev jordbrukarnas drhundrade i politiken. Linge hade bon-
destindets miktigaste man varit den av regeringen tillsatte sekreteraren, for
det mesta ndgon frin dmbetsmannabanan. Mot frihetstidens slut bérjade
stindet hivda allt fler egna uppfattningar. Till en borjan handlade det om
jordnira frigor, inte minst brinnvinet, men s sminingom vidgades bon-
dernas intresse. I bankfrigorna sdg man en méjlighet ate skaffa billiga [an
till jordbrukets omvandling. Sedan gammalt kunde bondestindet rikna med
stdd av betydande delar av pristestindet, vars ledaméter ibland var de som
formulerade och framférde forsamlingsbornas intressen.

Stindsriksdagen bestod till 1866, men bondernas inflytande blev sna-
rast storre efter representationsreformen. Rostrittsreglerna gav jordigandet
stor tyngd vid valen till den nya riksdagens bida kamrar. Bonderna samla-
des i det nybildade lantmannapartiet. Partiet dominerade andra kammaren,
vars beslut for det mesta gick béndernas vig.

De nya niringarna hade inte lika sjilvklara foretridare vid riksdagen.
Detta blev s smdningom ett av argumenten for representationsreformen —
bruken, industrierna och imbetsminnen hade svart att komma till tals. Bor-
garstindet stod dem nirmast, ndgra av dem horde till adeln, inom priste-
stindet dok en och annan professor upp, men i dessa stdnd fanns det dven
krafter som stod for helt andra stindpunkter. Inom adeln spelade officers-
karen och konservativa imbetsmin en stark roll. En hel del av borgarstdndets
riksdagsmin var juridiskt skolade borgmistare och ridmin, andra var fore-
tridare f6r hantverk och képenskap av mer traditionellt snitt. Med repre-
sentationsreformen kom méinga av de nya niringarnas min att samlas i forsta
kammaren. Under senare delen av 1800-talet hamnade kamrarna ging pa
gang i konflikt om bankpolitiken.

Till detta kom motsittningen mellan riksdagen och regeringen. Pa
1800-talet hade den personliga kungamakten dnnu inte slagit sig till ro. Karl
XIV Johan grep aktivt in i politiken, och ambitionerna klingade bara ling-
samt av under hans eftertridare. Det handlade om kungamaktens politiska
ambitioner, men i detta smog sig ocksd omsorgen om Bernadotternas hus-
héllskassa in. Det kunde handla om Guadelouperintans silvervirde eller om
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det fastighetskomplex som Karl XIV Johan byggde upp, med Gillivare malm-
filt som den mest fantasieggande tillgdngen.

Men regeringen innefattade ocksa kungens ridgivare, imbetsmanna-
hierarkins ledande skikt. Under diskussionerna fére myntrealisationen 1834
var det inom dessa kretsar som de padrivande viljorna fanns, trots att kungen
stretade emot med stor kraft och envetenhet. Det fanns konservativa rege-
ringsledamoter, men ocksé talesmin fér en modernisering av den ekono-
miska politiken. Till dem hérde Gustaf Fredrik Wirsén, Carl David Skogman
och Johan August Gripenstedt.

Motsittningarna mellan regeringen och riksdagen brinde till just nir
det gillde banken. Runt om i Europa grundades andra banker vid denna tid,
nigra rena statsbanker, andra privatigda men starke statligt styrda. Skillna-
den var att staten i dessa fall nistan alltid var liktydig med regeringen, medan
den svenska regeringsformens § 72 stillde Kungl. Maj:t vid sidan av banken
och dess ansvar for penningpolitiken. Paragrafen férblev en nagel i 6gat pa
regeringen nistan hela drhundradet igenom. A andra sidan hade 1809 érs re-
geringsform lagt den ekonomiska lagstiftningen i kungens kni. Det utnytt-
jade regeringen linge till att reglera det framvixande bankvisendet pd egen
hand, till manga riksdagsmins fértret.

RIKTKARLEN BANK OF ENGLAND

1800-talets utveckling innebar en kraftig stimulans f6r den ekonomiska
teoribildningen och debatten. Nationalekonomiska skolor vixte fram i Eng-
land, Frankrike och Tyskland. I Sverige spelade den akademiska natio-
nalekonomin linge en undanskymd roll, men i politiskt intresserade och
engagerade kretsar fanns det dtskilliga som f6ljde den internationella dis-
kussionen och gjorde genomtinkta och vilinformerade inlidgg. National-
ekonomiska foreningen bildades 1877 och blev ett viktigt forum for flera
drtiondens ekonomisk-politiska debatter (Herin och Werin, red., 1977).

P4 penningpolitikens omrdde handlade det ofta om det praktiska li-
vets min och exempel. Bank of England hade stor betydelse. Den engelska
banken sokte sig tidigt fram till det som skulle bli centralbankernas funk-
tion och metoder, och i den engelska debatten luftades tankar och teorier
som fick genomslag dven i andra linder.

Syftet var ursprungligen att mobilisera kapital for brittiska statens rik-
ning. Karl IT hade latit skattkammaren konfiskera det guld som guldsmeder
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och andra hade satt in i den. Allmdnheten vigade inte lingre lina kronan
det kapital den behovde for krigen mot Ludvig XIV. Efter Vilhelms och Ma-
rias installation som konstitutionella monarker 1689 tog parlamentet direkt
kontroll 6ver regeringens finanser. Ar 1694 grundades Bank of England av
ett antal vilbestillda kopmin, som garanterade insittningarna och linade
ut pengar till kronan. Banken fick privilegiet att utge sedlar och var linge
den enda aktiebanken i landet.

Redan pa 1700-talet borjade andra banker och bankirer att sitta in allt
storre summor pa konton i Bank of England, eftersom dess sedlar atnjot det
storsta fortroendet och eftersom banken var regeringens bankir och agent.
Under de europeiska och koloniala krigen med Frankrike kring mitten av
1700-talet kunde England ta upp lan till en brikdel av kostnaderna for sin
motstindare, precis som Nederlinderna under trettiodriga kriget. P4 Napo-
leonkrigens tid steg den brittiska statsskulden till ofantliga belopp. Nér andra
aktiebanker blev tillaitna 1826 hade Bank of England redan etablerat sig som
virdare av de privata bankernas kassareserver och dirmed av landets guldre-
serv. Ar 1854 infordes systemet att de olika bankernas konton stimdes av
mot varandra (clearing) vid varje dags slut.

Nista steg i utvecklingen var att banken tog pa sig uppgiften att vara
lender of last resort, som Bagehot (1873) kallade det. I kristider var det Bank
of England som sig till att alla solventa banker kunde fullgora sina dtagan-
den. Dirmed tog den pi sig ansvaret inte bara for vixelkursen utan ocksi
for likviditeten och dirmed stabiliteten i landets kreditvisen.

Ar 1844 drev premiirminister Robert Peel igenom en banklag, som de-
lade banken i ett Issue Department for sedelutgivningen och ett Banking De-
partment f6r den 6vriga verksamheten. Bankens huvuduppgift blev att trygga
sedlarnas inlésen genom att vidmakthalla forhallandet mellan guldreserven
och sedelstocken. Men flera ekonomiska kriser (1847, 1857 och 1866) un-
derstrok sambandet mellan vixelkursen och kreditvisendet. Nir det ut-
brot spekulation och valutaoro ville fler 16sa in sina sedlar. Det bista
skyddet for guldreserven vore dirfér om banken kunde stilla oron pé kre-
ditmarknaden.

Snart insdg man att oron ofta berodde pd ridslan for kredit- och ut-
tagsstopp. Alla skyndade sig att skaffa kontanter medan det fortfarande gick.
Det var dirfor centralbanken maste forsikra marknaden att kredit skulle fin-
nas tillginglig, &ven om det kanske blev till ett hogre pris dn eljest. Den som
behovde pengar kunde fortfarande f4 dem genom att betala den rinta som

Under Karl XIV Johans (1763-1844) langa
regering stabiliserades det svenska penning-
visendet. Konstnir: Fredrik Westin.
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kravdes. Det begrinsade de lanesokande till dem som hade de storsta beho-
ven och kylde dirmed av marknaden.

Stegen i den praktiska utvecklingen vixelspelade med den teoretiska
och politiska diskussionen. Ar 1802 publicerade bankiren och underhus-
ledamoten Henry Thornton An Enquiry into the Nature and Effects of the
Paper Credit of Great Britain, som pliderade for att Bank of England skulle
anvinda diskontot for att styra efterfrigan pa pengar. Det dréjde flera ar-
tionden innan hans dsikter slog igenom. Inte férrin vid 1839-1840 &rs
ekonomiska kris forsokte banken for forsta gingen bromsa guldutflodet
genom att héja rintan, men hojningen var for liten for att fi avsedd ver-
kan. Den uteblivna effekten anvindes linge som ett argument mot att an-
vinda rdntan, men s sminingom slog diskontot indd igenom som
styrmedel.

Thornton deltog ocksi i debatten om sedlarnas inlosen. Ar 1797 hade
ryktet om en fransk landstigning utldst en rusning till bankerna, som for-
médde parlamentet att upphiva Bank of Englands skyldighet att 16sa in sed-
lar mot guld. S& smaningom utbrot en diskussion om det var nédvindige ate
terstilla inlosenskyldigheten. Den skotske nationalekonomen James Mill
menade att det inte behovdes, eftersom bankerna bara gav ut sedlar nir kop-
minnen kom for att diskontera sina vixlar. S linge vixlarna hade tickning,
sd hade ocksa sedlarna det (real bills doctrine). Motstandarna (the bullionist
school) menade att inlosenskyldigheten hade en disciplinerande inverkan; in-
losenkravet himmade frestelsen att trycka sedlar till dvermatt.

Ar 1821 blev pundet dterigen konvertibelt, men pi 1840- och 1850-
talet brot debatten ut pd nytt. 1844 ars banklag faststillde ett bestdamt for-
hallande mellan sedelstockens storlek och Bank of Englands metalliska kassa.
Bankskolan (banking school) menade att det ekonomiska livet s6g upp sa
minga eller sa fa sedlar som det behdvde; tryckte man fler skulle de stromma
tillbaka till bankerna, eftersom ingen behévde dem. Dirfor var det onddige
att bestimma nigot fast forhillande mellan stock och reserv; i stillet borde
banken laga efter liget i ekonomin. Genom att folja vixelkurser och rin-
tesatser skulle man kunna bedéma om sedelmingden behdvde kas eller
minskas. Penningmingdsskolan (currency school)*® ansig reservkravet nod-
vindigt for att férhindra 6verutgivning av sedlar och inflation. Disci-

20 Det finns ingen etablerad svensk oversittning. Currency dversitts numera med valuta,
men avsdg i detta sammanhang den samlade mingden sedlar och mynt.
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plinkravet tog 6verhanden, men debatten fortsatte in pa 190o-talet.”!

Lobell (2006) menar att kretsarna kring banken medvetet strivade
efter tydliga handlingsregler. Bankskolans anpassning krivde mer av ban-
ken och ledde till storre risker for att ledningen skulle stillas till svars for
sina bedomningar. Kretsarna kring banken féredrog penningmingdsskolans
forord for ett bestimt férhillande mellan sedelstocken och bankens kassa.

Med ledning av Bank of Englands erfarenheter sammanfattade Wal-
ter Bagehot kraven pé en centralbank i Lombard Streer (1873). Den trycktes
i minga upplagor och satte djupa spér i den internationella diskussionen.
Bagehot var chefredaktor for The Economist, som blev de europeiska bank-
och affirskretsarnas hus- och livorgan.

Den internationella utvecklingen och debatten tringde in i diskussionen
vid 1834-1835 drs riksdag. Bara nigra manader efter Peels Bank Act anvinde
Skogman reformen som utgingspunkt for ett frigeschema i bankoutskottet
vid riksdagen 1844-1845. Kungliga Bibliotekets dldsta exemplar av Bagehots
bok ir frin utgivningsiret 1873, iven om forlaget d& redan hunnit till den
fjirde upplagan. Inte minst affirskretsarna och de liberala politikerna och
imbetsminnen himtade mycket av sin inspiration utifran.

SPARBANKER, HYPOTEKSINSTITUT
OCH LIVBOLAG

Forst pd 1900-talet ir det mojligt att fa en ndgorlunda samlad bild av kredit-
och kapitalmarknaderna. Under riksbankens forsta d&rhundraden kan man
peka pa olika killor och floden, men om deras storlek och betydelse dr det
svart att komma med mer dn gissningar.

Det har nistan alltid géct att 1dna pengar, om man bara varit beredd att

21 I Tyskland fick bankskolan éverhanden. Nir den tyska finanspolitiken skenade i borjan
av 1920-talet tryckte Reichsbank sedlar for glatta livet. Ar 1922 skrét banken med att dess
30 pappersfabriker och 29 tryckplitsfabriker sysselsatte 7500 arbetare i bankens egna
sedeltryckerier och 132 andra tryckerier som hjilpee till att stilla marknadens efterfrigan
pa sedlar. Bankens chef, Rudolf Havenstein, forklarade i slutet av augusti 1923: »Ingen
bestrider att centralbankens krediter 6kar sedelcirkulationen, men i den man centralban-
ken beviljar ekonomiskt énskvirda och nédvindiga krediter, som stéder produktionen
och forsiljningen av varor, skapar den ingen konstlad képkraft.« Med hinvisning till
Reichsbanks sjilvstindighet vigrade Havenstein att avgd, men han drabbades av en hjirt-
attack dagen efter att ha hallit ett forsvarstal 6r sjilvstindigheten och dog i november
1923. D4 uppgick sedelcirkulationen till 192 000000 000000000000 (triljoner) mark

(James, 1999).
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betala. P4 den Palmstruchska bankens tid anger Heckscher (1936) rintan till
6-12 procent. I samband med reduktionen beriknade kronan rintan till 8
procent, men det uppfattade en del av de berérda som lgt. Det var framfor
allt privatpersoner som linade pengar av varandra, men bruksniringen an-
litade redan pi 1600-talet utlindskt kapital.

P vixelborserna i Stockholm och Géteborg knét penningmiklare
samman flédena. Lintagare skickade in reverser med borgen och inteck-
ningar, samtidigt som placerare forsig miklarna med pengar. P4 borsen
hittade miklarna uppgorelser till den rinta som fick kontrahenterna att
motas, ibland med provisioner och tilligg for att inte trotsa handelsbal-
kens rintetak.

Riksbankens utlining var bara tidvis 6ppen, men med diskonterna
hade den organiserade kreditmarknaden fatt stérre omfattning. Diskonter-
nas nedliggning limnade ett tomrum efter sig. Aven om stinderna uppdrog
at riksbanken att 6ka sin utldning och att 6ppna filialer pa andra orter, 6kade
den oreglerade och privata kreditmarknadens betydelse pd nytt. Revers-
marknaden spelade en mycket stor roll. Enskilda sparare inom handeln, jord-
bruket och dmbetsmannavirlden linade ut pengar mot borgen eller
inteckning, till enskilda sivil som féretag.

Den férsta nya institutionen var sparbankerna. De grundades som ett
forsok att erbjuda fattiga hjilp till sjalvhjilp. Sparbankerna skulle ta emot
dnkans skirv nir hon kunde avvara den, s att hon si smaningom fick en
liten buffert mot den rena néden. Den férsta sparbanken grundades av kyr-
koherden Henry Duncan i Ruthwell i sydvistra Skottland i maj 1810, och
idén spred sig snabbt. Redan 1819 fanns det 319 sparbanker i Storbritannien.
D4 hade dven Frankrike, Preussen och Danmark fétt sina forsta sparbanker.

Vid 1817-1818 ars riksdag var garvaredldermannen Johan Westin vice
talman i borgarstindet. I ett memorial den 5 februari 1818 foreslog han att
man skulle uppta en sparbanksrérelse som i England och Skottland, f6r att
frimja medborgarnas sparsamhet och omtanke.

1818 drs riksdag skrev till kungen for att fi saken utredd. Regeringen
gav uppdraget it den unge Skogman, som redan i december 1819 var klar
med skriften Underrittelse om si kallade Besparings-Banker. Skriften f6-
redrogs for kungen i statsradet liksom forslaget till regler, » vilket med vil-
behag ansigs och i ndder gillades«. Forslaget till regler lag till grund for
reglementet for Goteborgs sparbank 1820 och Stockholms stads sparbank
1821.
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Sparbankerna blev ett fattigvirdsprojekt. Landshévdingar och biskopar
(Agardh i Karlstad, Wallenberg i Linkoping) var ofta inblandade vid tillbli-
velsen. I sin dmbetsberittelse 1828 skulle landshovdingarna ange hur det
stod till med sparbanker i deras lin. Direktionerna leddes ofta av imbetsmin
och borgare, ibland himtade fran stddernas fattigvirdsstyrelser.

Efter hand vidgades sparbankernas roll. Vid 1828-1830 ars riksdag fick
sparbankerna ritt att forrinta en del av sina medel i bankodiskonterna. G6-
teborgs sparbank verkade som affirsbank under tiden innan privatbankerna
kom till stdind. Dess dominerande utlaningsform under de forsta tjugo aren
var lan mot pant i handelsvaror. Forsiktiga smékapitalister insdg snart for-
delen med att sitta in pengar i sparbanken framfor att lina ut dem pé egen
hand. Under det besvirliga 1820-talet borjade sparbankerna bli ett alterna-
tiv till penningméklarna.

P4 1830-talet grundades de forsta hypoteksforeningarna. Forst ut var
Bruksegarnes hypotekskassa 1832. Den 20 februari 1836 stadfiste Kungl.
Maj:t reglementet for Hypotheksforeningen emellan Skdnska jordegare.
Mellan 1845 och 1851 bildades ytterligare fem féreningar. Det traditionella
sittet att placera kapital hade varit att [ina ut det till bonder och godsigare
mot inteckningar i deras egendom. Nu lade bruks- och jordigare samman
sina inteckningar i féreningarna, som gick ut och lanade kapital for alla med-
lemmars rikning. Lingivarna slapp prova varje lantagare {or sig, risken spid-
des ut och féreningarna kunde genom sin massupplining ordna bittre villkor
in varje jorddgare for sig.

Det var svart att fa tag i langfristigt kapital pa den svenska markna-
den. Hypoteksféreningarna bérjade emittera obligationer utomlands, dér
man var van vid obligationer och rintan ofta lig ligre. Den skinska fore-
ningen gav ut stora obligationsln pd den tyska kapitalmarknaden. Snart
blev rorelsen s omfattande att foreningarna dominerade kreditvolymen i
landet under 1850- och 1860-talet. Annu 1872 stod de tva storsta hypoteks-
foreningarna — Smalands och Ostgota — for en storre utlining in de tva
storsta affirsbankerna, Skanes Enskilda Bank och Skandinaviska kredit-
aktiebolaget.

Men hypoteksforeningarna hade problem. De olika féreningarna pla-
cerade sina utlandslin utan nigon vidare samordning. De borjade ocksa ge
ut uppsigningsobligationer pa den svenska marknaden. Dessa [6pte med
hygglig rinta och lockade till sig minga insittare. I praktiken fungerade de
som insittningskonton.
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Svagheten var att insittningarna kunde tas ut, trots att de kallades ob-
ligationer. Eftersom hypotekslinen 16pte pid manga ar uppkom det en farlig
obalans mellan langsiktig utlining och kortfristig inlaning. Vid 1857 ars kris
blev situationen ohallbar. Nir Krimkriget var 6ver tog den goda jordbruks-
konjunkturen slut och hypoteksféreningarnas obligationer blev svéra att pla-
cera.

D4 grep regeringen in. Finansminister Gripenstedt lade 1861 en pro-
position som organiserade jordbrukets lingsiktiga kreditforsorjning efter
franskt och norskt monster. All upplaning centraliserades till Allminna Hy-
poteksbanken, som formedlade kapital till hypoteksféreningarna. Staten
tillsk6t en garantifond och tillsatte tvé av de fem styrelseledaméterna i All-
minna Hypoteksbanken. Hypoteksféreningarna fick sluta med insittning-
arna, som gick over till bankvisendet.

Hypoteksforeningarna var sammankopplade med godsigarna, adeln
och affirsbankerna. Vanliga bénder stingdes ute och slipptes inte in férrin
1861. I stillet vixte hiradssparbankerna fram, med annars bankfientliga
riksdagsmin som politiska gynnare. Nir havreexporten ledde till 6kade in-
komster for bonderna vigrade en del av stadssparbankerna att ta emot deras
insittningar, eftersom det var svart att lina ut allt. Bonderna var dessutom
s& pass burgna att det stred mot de forsta sparbankernas inriktning pa fattige
folk. DA bildade bonderna egna sparbanker, det mindre jordbrukets svar pa
hypoteksféreningarna.

Under 18co-talets andra hilft innebar tillvixten och industrialise-
ringen ett kraftigt 6kat byggande. P4 1860-talet bildades de forsta stadshy-
poteksforeningarna. Ar 1871 grundades Allminna hypotekskassan for
Sveriges stider som ett privat féretag. Efter en utredning pé riksdagens ini-
tiativ bildades 4r 1910 Konungariket Sveriges Stadshypotekskassa, som i sig
upptog den ildre kassan och byggde verksamheten pd 21 anslutna stadshy-
poteksforeningar.

P4 1840-talet borjade tyska och engelska bolag att silja livforsikringar
genom agenturer i Sverige. Det var en senkommen nyhet. I andra europeiska
linder hade metoden att kopa livrantor for ate trygga lderdomen utvecklats
under ett par hundra ar. 18441845 ars riksdag begirde en utredning om liv-
forsikrings- och rintekapitalanstalter for att »frimja kapitalernas kvarstan-
nande inom riket«. Rinte- och kapitalforsikringsanstalten i Stockholms stad
och lin fick stadgar faststillda av Kungl. Maj:t den 11 januari 1850. Under
de kommande dren utstricktes verksamheten till lin efter lin tills den 1869
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omfattade hela riket. Det var frimst den vixande medelklassen som satte in
pengar. Sommarin (1942) uppger att var sjuttonde invinare hade en spar-
banksbok vid slutet av 1865, men att bara 1 pd 724 var deligare i rinte- och
kapitalférsikringsanstalterna.

Det forsta svenska livforsikringsbolaget — Skandia - grundades 1853
pé privat initiativ. Under 1860-talet fick det fler efterfoljare. Eftersom pen-
sionsvisendet dnnu befann sig i sin linda placerade méinga sparare sina
pengar i forsikringar. Livbolagen placerade girna en del av sina premie-
inkomster i storre inteckningslin. Omkring &r 1910 nddde forsiakringsbo-
lagens kreditgivning samma omfattning som sparbankernas femton ar
tidigare. De etablerade sig som en av de stora placerarna pi obliga-
tionsmarknaden.

DE FORSTA AFFARSBANKERNA

1830-talets knapphet pa pengar och kredit blev mest kinnbar i de landsin-
dar som 1ag lingst fran huvudstaden. Varken riksbanken eller de nygrundade
sparbankerna férmédde tillgodose dessa behov. De kredithungriga gods-
dgarna och brukspatronerna sokte sig andra vigar.

1823 drs riksdag skrev till Kungl. Maj:t om vikten av att det inrdttades
enskilda bolag for upplinings- och utlaningsrorelse. Aret dirpa utfirdade re-
geringen en kungérelse om enskilda banker, men det dréjde innan den fick
ndgon effekt. Skogman (1845) forklarar drojsmalet med farhdgorna for pen-
ningvirdet. 1830 rs beslut om myntrealisationen skingrade osikerheten och
banade vig for de forsta privatbankerna. Samma ér stadfiste Kungl. Maj:t
bolagsreglerna och utlaningsreglementet for Skinska privatbanken i Ystad,
som oppnades for allminheten den 5 april 1831. Nir den nya banken bevil-
jade lin betalade den ut pengarna som »till innehavaren stillda, tryckta eller
graverade skuldforbindelser, [6pande utan rinta och betalbara vid anford-
ran«, for att anvinda 1881 ars bankkommittés definition. De forsta privat-
bankssedlarna hade kommit till.

1824 4rs kungorelse sade ingenting om sedelutgivning. Att ge ut sed-
lar dr lonsamt. S linge allminheten godtar sedlarna och liter dem gé ur
hand i hand fungerar de som rintefri inlining for utgivaren. For det mesta
har detta varit en statlig inkomstkilla, ibland kallad seignorage (efter den
avgift som fursten tog for att mynta metall), ibland inflationsskatt, eftersom
fortjansten blir storre ju hogre inflationen dr. Om penningvirdet minskar
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far innehavaren mindre f6r sina sedlar nér han till slut anvinder dem 4n nir
han sjilv tog emot dem i betalning.

Men det finns inget som siger att just staten maste utfirda sedlarna -
huvudsaken ir att allminheten ir beredd att anvinda dem. Tack vare 1824
ars kryphal kunde Skédnska privatbanken betala ut linen till kunderna i sina
egna sedlar. Pa sd vis finansierade privatbankerna huvuddelen av sin utla-
ning inda in pa 1860-talet. I synnerhet smasedlarna pa 5 och 10 rdr blev po-
pulira, eftersom de passade som veckolon at jordbrukets arbetare. Det
upprorde bankernas motstindare, eftersom det i praktiken blev smafolket
som stod for mycket av det kapital som gav dgarna goda vinster pa utli-
ningen. Dessutom gick seignoraget statens nisa forbi.

Antagligen anvindes sedlar mer i Sverige 4n nigon annanstans. Fri-
hetstiden och den gustavianska tiden hade fungerat som tillvinjning. Tack
vare sedlarna spred sig penningekonomin och marknadshushéllningen snab-
bare 4n vad som annars hade blivit fallet. Om de tryckta sedlarna trot sa till-
verkade man egna ute i bygderna, berittar Perlinge (2005) frin Vinga socken
i Skdne. I mitten av 1800-talet svarade skuldebrev - reverser — mellan folk pa
bygden for 50-70 procent av den lokala kreditmarknaden. De anvindes inte
bara nir det var frigan om skulder i var tids mening. En hel del av rever-
serna kom till i stillet for andra betalningsmedel. Nir husbonden inte hade
tillgang till sedlar fick hans dring eller piga ett skuldebrev som sedan borjade
cirkulera pa bygden.

Den utbredda sedelanvindningen bekymrade bankprosten von
Schwerin. Han menade att smasedlarna hindrade silvret i cirkulationen.
»Det ir icke i Banken, som det silver skall ligga, vilket den dagliga rérelsen
fordrar; det skall ligga i folkezs fickor, det skall gd ur hand i hand, om det skall
kunna verka till forkovran.« Schwerin drev s sminingom igenom att det
skulle priglas skiljemynt i silver. Men det ledde ingenvart, konstaterade
Skogman (1845): »Massan av folket fortfar att i sina fickor féredraga den
smutsigaste 8:skillingssedel f6r de blankaste 1/16 Riksdalers-stycke: och det
ir endast smaningom, som denna vana kan utrotas.« Det svenska folkets se-
delvana gjorde den privata sedelutgivningen till en god affir.

Minga kritiska riksdagsmin ansdg att de privata sedlarna stred mot
regeringsformens § 72, som gav » Riksens Stinder allena ritt att genom Ban-
ken utgiva sedlar, som f6r mynt i riket mi erkdnnas«. Men bankernas vin-
ner forsvarade sedlarna. De fick visserligen inte anvindas i skatteuppborden
och andra officiella ssmmanhang, men diremot innehéll lagen inte nigot

Sedel Mitt:. 135x195 mm.

BEANEKA FRIVAT-IEAN-

1H

hilla ERE Elht-i tr Snnchafnea:
> ren bdraf, mid pdforbreen, emot Detta
bemwis cmilfotligen af Primat-Banken utbrfmmtr.

stad dew =~ .-183

.,-F"El o g
g ,@%ﬂjﬂ{%ﬂmm P
= i

Skédnska Privatbanken i Ystad blev 1831 Sve- Fredrik Bogislaus von Schwerin (1764-1834)
riges forsta enskilda bank. Fér att finansiera var bankofullmiktiges ledande man under
verksamheten gav banken ut egna sedlar. 1820- och borjan av 1830-talet.

Medaljgravér: Mauritz Frumerie.
Mitt: O 44 mm.



forbud for privatpersoner eller bolag att ge ut skuldsedlar. Att dessa sedan
bérjade cirkulera som betalningsmedel var marknadens ensak. Regeringen
gjorde inga invindningar - i sjilva verket hérde Skogman till de forsta pri-
vatbankernas frimsta tillskyndare. Sedelutgivningen berordes inte heller i
oktrojen for Vermlands provincialbank 1833, men nir Stora Kopparbergs
Lins och Bergslags enskilta Bank fick sin oktroj i slutet av 1835 blev utgi-
vandet av tryckta eller graverade sedlar for férsta gingen uttryckligen tilla-
tet. Kungl. Maj:t utnyttjade sin ritt act lagstifta i ekonomiska frigor utan att
fraga riksdagen om lov.

Ingen enskild bank misslyckades med att 16sa in sina sedlar under den
privata sedelutgivningens dryga sjuttio r. Bade i Skottland och i USA gick
privata banker omkull och deras sedlar blev virdelosa. De svenska privata
sedelbankerna var dlagda att hilla en reserv som tickning for utgivningen,
men Jonung (2000) betonar dgarkonstruktionens betydelse. De enskilda
bankernas grundkapital tecknades genom lotter pa bestimda belopp, men
dven dirutover var lottdgarna solidariskt ansvariga for bankernas atagan-
den. Om nagon bank inte hade klarat av att 16sa in sina sedlar skulle all-
minheten i princip ha kunnat gi till vilken lottidgare som helst for att kriva
sin ritt. Det gav dgarna och ledningen - som ofta var ssmma min - en kraf-
tig sporre att hantera bade utliningen och sedelutgivningen med stor var-
sambhet. I sjilva verket bidrog detta linge till att begrinsa verksamheten.
Sedan den privata banken hade satt en viss mingd sedlar i omlopp lit den
utldningen och utgivningen ligga kvar pa denna niv4, for att inte ta nigra
onodiga risker.

Att utliningen finansierades med sedelutgivning mer in med insitt-
ningar berodde pa den lagstadgade maximirintan pa 6 procent. Den rinta
som privata utlinare kringlade sig till lig ofta nigon eller ett par procent-
enheter hogre. Det betydde att den som hade pengar att placera kunde fa
3 4 4 procent hos sidana penningmiklare. For de nya affirsbankerna skulle
marginalen till den lagstadgade maximirintan ha blivit vil sniv, &tminstone
med de forsta drtiondenas begrinsade rorelse. Dirfor blev sedelutgivningen
sd viktig.

Orebro privatbank och Ostgota bank beviljades oktroj 1836, Smalands
privatbank 1837, men sedan skulle det droja tio r tills nidsta nya privatbank
grundades. Delvis kan det ha berott pa att Skogman avgick som statssekre-
terare i september 1838. Under sommaren hade han blivit hart angripen i
pressen for de nya, mer liberala reglerna for judarnas yrkesverksamhet och
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bosittning.?? Den radikala oppositionen var inte frimmande fér att utnyttja
antisemitiska stimningar mot kungamakten och regeringen. Kampanjen
kulminerade i pobelupplopp med stenkastning mot Skogmans bostad. Skog-
man uppfattade kungen som undfallande, begirde avsked och utnimndes
till president i kommerskollegiet. Han skulle dterkomma i olika bankiren-
den, men hans ord vigde inte lingre lika tungt.

Stimningen bérjade bli negativ till de enskilda bankerna, och kungen
holl inte lingre lika starkt emot. Aret efter Skogmans avgang forlingdes
Skanska privatbankens oktroj, men bara till 1847. D4 skulle alla de enskilda
bankernas oktrojer lopa ut, och dé skulle deras stillning omprovas. Vid 1840—
1841 ars riksdag stod oppositionen mot kungamakten starkare in nigon
gang tidigare under Karl XIV Johans regering. Banklagstiftningen blev en
av angreppspunkterna, och oppositionen drev igenom ett riksrittsital mot
Skogman. Savil judefragan som banklagstiftningen och hanteringen av vix-
elaffirerna pa 1820-talet speglades i anmirkningarna. Skogman frikindes pa
samtliga punkter, men affirsbankerna hade hamnat i politisk motvind.

FRAN SILVERKRIS TILL STRYPSYSTEM

Under 1830-talet holl riksdagen banken i fortsatt strama tyglar. Bankout-
skottet gav inte mycket utrymme at fullmiktige i centrala penningpolitiska
fragor. Efter myntrealisationen faststillde riksdagen 1835 ars bankoregle-
mente, som noga faststillde i vilken ordning banken skulle ta olika matt och
steg om inlosningen hotades.

Ar 1832 vigrade president Andrew Jackson att fornya den amerikanska
nationalbankens oktroj. Mot sina finansministrars inrddan placerade han de
federala intikterna i olika lokala banker, som dirmed fick en kraftig pa-
spidning av sin likviditet, samtidigt som ingen nationalbank lingre holl igen

22 Drottning Kristina kallade in en livldkare och en malare, och bland de fordringsigare som
foljde Karl XII frin Turkiet till Sverige fanns ocksd ndgra judar. Under 1600- och 1700-
talen utfirdades dock upprepade forbud mot judars vistelse i riket. Under Gustav I1I
luckrades motstindet upp; judar fick sla sig ned i frihamnen Marstrand, sigillgravoren
Aaron Isaac fick 1774 slé sig ned i Stockholm, och ar 1782 utfirdades det forsta juderegle-
mentet. Detta gav judar ritt att bositta sig i Stockholm, Géteborg och Norrképing for
att driva handel och nigra uppriknade yrken. Inte férrin 1870 avskaffades de flesta av
de regler som begrinsade deras bosittning och yrkesverksamhet, men hindren mot
frimmande trosbekinnare ¢éverhuvudtaget innebar lingt fram i tiden att uppgifter som
statsrad och folkskollirare var stingda for dem.
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deras utlining. Bankerna finansierade nigra irs vildsam spekulation, som
slutade i kollapsen 1837.2 Nedgangen spred sig till Europa, med en kraftig
rusning mot Bank of Englands guldreserv. For att avvirja anstormningen
och stabilisera det europeiska penningvisendet stillde Banque de France en
guldkredit till den brittiska kollegans forfogande. Nir krisen nddde Sverige
forlorade riksbanken mycket silver, di allménheten l6ste in sedlar for att vara
pé den sikra sidan.

Ett par dr senare kom en dnnu virre pifrestning f6r svensk del. Flera
olika faktorer okade trycket mot den metalliska kassan. Missvixten 1841 och
de svaga skordarna 1842 och 1843 ledde till 6kad spannmélsimport. Den
skirpta internationella konkurrensen pressade jirnexporten. Efter Hamburgs
brand 1842 sade flera av stadens bankirfirmor upp utestdende lan, vilket
tvingade deras svenska férbindelser att losa sina krediter i klingande mynt.
Dessutom salde riksbanken stora delar av sitt lager av silverpiastrar, som gick
till 6verkurs i den uppblomstrande handeln med Kina och Indien.

Den storsta utvixlingen gick emellertid till Finland. Sedan riksdelarna
skilts 4t 1809 hade de svenska sedlarna fortsatt cirkulera som betalningsme-
deliFinland. I somliga delar av Finland var det riksdaler som gillde, i andra
rubel. Det betydde att den finska marknaden bjdd sin gamla riksbank pa ett
langvarigt rantefritt lan.

Redan 1811 hade kejsar Alexander I litit utfirda en forordning om att
inritta Wixel-, Line- och Depositions-Contoiret i Abo, som 1819 flyttade till
Helsingfors. Det drojde emellertid till 4r 1840 innan Finlands Bank - som
den nu hette - fick rite att utge sedlar som pé begiran skulle kunna inldsas
mot metalliskt mynt. For att skaffa den nya banken en egen metallreserv
samlade man ihop de svenska sedlarna och 16ste in dem. Det orsakade ett
kraftigt utfléde frin den svenska riksbankens silverkassa.

Efterborden kunde ha blivit bekymmersam. I 1845 drs bankoregle-
mente foreskrev riksdagen att banken skulle dra ned utliningen om den me-
talliska kassan krympte. Det var ett sitt att minska sedelmingden, sa att det
foreskrivna forhédllandet mellan silverreserven och sedelstocken inte hota-
des. Genom att banken drog in linen tvingade den lantagarna att betala in
sedlar till banken, vilket betydde att den utelépande sedelmingden mins-

23 A. O. Wallenberg hivdade i sin politiska sjilvbiografi 1875 att bankkraschen i USA under
hans vistelse dir 1837 hade inriktat hans tankar pa hur ett sunt kreditsystem borde orga-
niseras, 4ven om Nilsson (1984) inte har hittat nigot om detta i det samtida materialet.

Sveriges finansiella kontakter med omvirl-
den gick linge 6ver borsen i Hamburg. Nir
stadens bankirer drog tillbaka sina krediter
efter branden 1842 6kade anspanningen pa
riksbankens metalliska kassa.

Det 1839-1941 uppfoérda Borshuset till
vinster riddades undan branden.

Senare litografi av Wilhelm Heuer efter en
teckning av Charles Fuchs.
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kade. Men indragna lin skulle sl& mot niringslivet, just nir krisen inda
gjorde liget kirvt nog. Dirfoér hade 1835 drs bankoreglemente betonat fore-
byggande dtgirder, och farit varligt fram med lanen. Nu satte riksdagen lane-
indragningen i férsta rummet. » Strypsystemet« forutsattes bli det viktigaste
medlet att skydda penningvirdet.

For stunden skulle det inte behovas. Skorden 1845 var dverdadig.
Spannmélsutforseln var som storst 1847, och inte forrin 1851 drabbades lan-
det av en skord under medelméttan. Den férsta jarnvigsruschen i omvirl-
den 6kade efterfragan pa svenskt jiarn och tri. Sverige tog bort exporttullen
pé brider och plank i 1845 érs tulltaxa, strax efter att England stegvis hade
bérjat sinka importtullen pa trivaror. Silvret stcrommade in i landet, samti-
digt som 1845 ars bankoreglemente vidgade riksbankens ritt att ge ut sedlar
till 4:1 mot den metalliska kassan. England drabbades av en bankkris 1847,
flera andra europeiska ekonomier stérdes av revolutionsaret 1848, men Sve-
rige kom jimforelsevis lindrigt undan.

FILIALBANKERNA

Den kritiska hallningen mot affirsbankerna skirptes. Kungamakten hade
utnyttjat sin lagstiftningsritt inom det ekonomiska omradet till att utfirda
1846 ars banklagar under de goda aren, men 1848 begirde riksdagen att
regeringen inte skulle bevilja oktroj for nigra nya privatbanker. De be-
fintliga bankerna borde upphora nir deras tiodriga oktroj 16pte ut under
dren 1856-1857. Paradoxalt nog gynnade oktrojstoppet de etablerade pri-
vatbankerna, eftersom de dirmed forblev ensamma om den privata sedel-
utgivningen.

I vintan pd bankstoppet angrep motstindarna de enskilda bankernas
finansiering. Vid 1844-1845 ars riksdag krivde de att den ligsta tillitna se-
delvaloren skulle héjas till 20 rdr. Eftersom det var smésedlarna pé 5 och 10
rdr rgs som cirkulerade mest och lingst var det dessa som finansierade
mycket av utliningen. De sammansatta banko- och lagutskotten ansag »det
vara tvivel underkastat, huruvida de enskilda bankerna under sidant férhal-
lande skulle vilja och kunna fortsitta sin rorelse«. Utskottet stannade for
medelvigen 6 rdr 32 sk beo (10 rdr rgs), vilket blev stindernas beslut.

Kungl. Maj:t utfirdade en kungorelse om att femmorna skulle fort-
sdtta att 16pa 1850 ut, innan tiorna blev de ligsta tillitna sedlarna. Sedan
skot regeringen pé tidpunkten genom att bevilja dispenser och uppskov, men
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hotet om smésedlarnas indragning hingde alltfort 6ver de enskilda bankerna.

Ar 1830 6ppnades riksbanken for inlining frin allminheten. Samma ar
borjade bankosedlarna ges en mer tilltalande utformning. P4 1830-talet in-
leddes ocksa en affirsmissig utlining, korta 1&n pd hogst 20000 rdr som
lopte pa fyra till nio manader med 6 procents rinta. Bankmotstindarna sig
linge riksbanken som ett alternativ till de enskilda bankerna. Steg for steg
rustades den for att tivla pé affirsbankernas marknad.

Men andra 6verviganden gjorde sig gillande. Det brittiska beslutet att
sira pd Bank of Englands sedelutgivning och bankverksamhet higrade som
forebild. Uppmaningen till regeringen att inte férnya de privata bankoktro-
jerna forsigs med reservationen att det borde ske »utan oligenhet f6r det
allminna«. Hur skulle niringslivet klara sin kreditférsorjning om landsor-
tens enskilda banker upphorde?

Frigan fick ett mirkligt svar. Aven bankmotstandarna insig svarighe-
ten for riksbanken att std for den direkta utliningen till allminheten. Vid
1850-51 4rs riksdag lanserades forslaget om filialbankerna. De nya bankerna
skulle vara privata féretag. De skulle inte ha ndgon sedelutgivningsritt, utan
linerorelsen skulle finansieras med billiga lan och kreditiv fran riksbanken.
Tanken var att de skulle sprida riksbankens sedlar for att minska markna-
den for den privata utgivningen.

Bankoutskottet hoppades att filialbankerna skulle kunna frigora riks-
banken frin den dubbla rollen som laneanstalt och som silvermyntfotens
viktare. Filialbankerna skulle s& smaningom kunna overta riksbankens 13-
nerorelse. Riksbanken skulle néja sig med att lyfta rinta pa forstrickningarna
till filialbankerna och igna sin uppmirksamhet &t riksmyntets silvervirde.

Det blev en blygsam borjan. Riksdagen anvisade en del av riksbankens
vinst till den nya rorelsen, men det rickte bara till att 6ppna ett par filial-
banker. Satsningen fortsatte emellertid vid riksdagarna 1853-1854 och 1856—
1858. S& smaningom byggdes verksamheten ut till ett nit pd 22 filialbanker.
Egentligen var beteckningen missvisande. Bortsett frin finansieringen spe-
lade riksbanken ingen roll i filialbankernas rorelse. I praktiken blev filial-
bankerna lika sjilvstindiga som de enskilda bankerna.

Det utnyttjade sjoofficeren och grosshandlaren A. O. Wallenberg.
Redan vid arsskiftet 1837/1838 hade han tecknat aktier i den nygrundade
Ostgotha Privat-Bank. Wallenberg kom ursprungligen fran Linképing.
Under sin sjomilitira karridr hade han etablerat politiska och kommersiella
intressen i Sundsvall, som han representerade vid en rad riksdagar.



184

Nu fick han ihop tillrickligt minga intressenter for att grunda filial-
banker i Sundsvall och Hudiksvall. Som inofficiell verkstillande direktdr bi-
drog han redan fran bérjan till atc férnya det svenska bankvisendet.
Wallenbergs filialbanker koncentrerade sin utlining pa diskontering av vix-
lar. Forfallna vixlar var littare att driva in in andra skulder, och dessutom
kunde man kringga férbudet mot hogre rinta dn 6 procent. Han silde ban-
kens egna vixlar pa Stockholm och Ostgota Bank, vilket gjorde det littare for
kunderna att betala pa frimmande ort. For egen del tog han bra betalt, en
femtedel av vinsten i tantiem — det var ocksd en nyhet for svenska banker.

Konkurrensen med privatbankerna blev dyrare och mer riskabel dn vad
filialbankernas tillskyndare hade riknat med. Riksbanken fick bara drygt tvd
procent i rinta fran filialbankerna, mot beriknade tre. Krediterna till filial-
bankerna liste en stor del av riksbankens likviditet. Framfor allt hade filial-
bankerna svart att fi ndgon volym i sin rérelse. Den genomsnittliga
filialbanken var bara en femtedel si stor som den genomsnittliga privatban-
ken, vilket var for lite for att bjuda effektiv konkurrens.

Anda blev upplésningen en politisk sensation, menar Nilsson (2006).
P4 varen 1863 foreslog ett nistan enigt bankoutskott att inga nya filialbanks-
anslag skulle beviljas. Alla de gamla filialbankerna borde avvecklas med bér-
jan 1868. Enligt 1881 ars bankkommitté berodde beslutet pd den déliga
avkastningen pa riksbankens kapital i filialbankerna, men Nilsson vidarebe-
fordrar yteerligare en forklaring frin A.O. Wallenberg. Kontraktsprosten An-
ders Sandberg i Madesjo var nyckelfiguren. Sandberg var en gammal
privatbanksmotstindare som i utskottet tog pa sig pristernas hivdvunna roll
att hjilpa bonderna med formuleringar. Sedan Sandberg fitt veta att filial-
bankerna i Sundsvall och Hudiksvall hjilpte till att sprida privatbankernas
sedlar gjorde han helt om. Spridningen var ett svek mot riksbanken. Dess-
utom hivdade han att filialbankernas utldning var koncentrerad till for-
darvliga borgenslan. Med Sandberg svingde utskottet och pristestindet, och
bonderna hann inte med.

Det gladde regeringens foretridare, finansministern J. A. Gripenstedt.
Infér riksstdndens gemensamma 6verliggning om bankfrigorna vilkom-
nade han en ny typ av banker som verkade »utan nigon subvention, som de
alla hittills haft; filialbankerna i de forstrickningar de fitt frin riksbanken,
och de enskilda bankerna i sin vinstgivande sedelutgivningsritt«. Sveriges
mest framsynte finansminister blickade in i framtiden, men den skulle dréja.

Under flera drtionden var A.O. Wallenberg
(1816-1886) den svenska bankpolitikens
ledande man, bide som bankdirektér

och som riksdagsman.
Fotografi av Bertha Valerius 1864.
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BANKVASENDET TAR FORM

P4 1850-talet steg den internationella prisnivin. Upptickten av de stora
guldfilten i Kalifornien 1848 och Australien 1851 bidrog till ett kraftigt
uppsving i guldproduktionen, vilket pressade priset pa guld, 6kade pen-
ningmingden och ledde till inflation. I linder med dubbel myntfot tringde
det billiga guldet undan silvret, som strommade over till linder med sil-
vermyntfot och dirmed spred inflationen dit. Det 6kade utbudet av guld
innebar att guldmyntens virde minskade, vilket avspeglade sig i att pri-
serna pa varor och tjinster borjade stiga. Tjugofem ars stigande virlds-
marknadspriser stimulerade industrialiseringen och kommersialiseringen
inom niringslivet. Det gav ett uppsving dt bankvisendet och spred guld-
myntfoten 6ver virlden.

For Sveriges del blev uppsvinget dnnu starkare sedan Krimkriget bru-
tit ut. Sedan Ryssland hade gitt in i furstendémena Moldova och Valakiet
forklarade det osmanska riket krig mot tsaren den 4 oktober 1853. Sedan
Storbritannien och Frankrike férgives sokt bildgga konflikten slot de upp pa
sultanens sida och forklarade Ryssland krig 1854.

Sardinien gick med 1855 for att fA upp den italienska frigan vid
fredskonferensen. Aven Oscar I — som hade eftertritt sin far den 8 mars 1844
- mandévrerade for en anslutning till vistmakterna, i hopp om att dtervinna
Finland. » Mycket talar fér att man riknade med att ett svenskt deltagande
i kriget dessutom skulle ha medfért goda chanser {6r en kunglig statskupp a
la Napoleon III«, menar Nilsson (1984), men kungen blev inte klar i tid.
Efter nistan ett ars beldgring erévrade vistmakterna Sevastopol i septem-
ber 1855 och sinkte den ryska flottan. Kriget stannade av, Oscar hann inte
fram, och i mars 1856 slots freden i Paris.

Liget pdminde om Napoleonkrigens hogkonjunktur. De krigférande
lindernas exportorer kunde inte lingre konkurrera med sina svenska riva-
ler pa fiendens marknader. Sverige silde spannmal, trivaror och jirn, in-
tikterna strommade in och entreprenérerna spekulerade i fastigheter som
kunde avkasta dnnu mer varor att exportera. For Norrlands del tillkom
mojligheterna till forbjuden transithandel frin vistmakterna till det block-
erade Ryssland 6ver Finland. Under uppsvinget 1851-1855 var riksbankens
utlaning oférindrad, medan de privata bankernas utlining 6kade med
26 procent. Konjunkturen nidde sin kulmen 1854, men den varade Krim-
kriget ut.
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Mellan 1850 och 1870 6kade den svenska exporten med i genomsnitt
dver 7 procent om dret, jimfort med o,7 procent arligen de foregiende 50
dren. Den mest spektakulira utvecklingen stod havreexporten for. Urbani-
seringen i Europa 6kade de korta transporterna och dirmed behovet av his-
tar. Ar 1850 utgjorde havren en tiondel av den svenska exporten, kring 1870
svarade den for nirmare en tredjedel. Exporten av timmer och sdgade triva-
ror okade med ¢ procent om dret under samma tid, frin drygt en fjirdedel
av exporten till drygt en tredjedel. I gengild minskade metallernas (framfor
allt jarnets) andel frin 7o till 40 procent. Exporten var geografiskt vil spridd:
havre frin Gotaland, jirn frin Svealand och tri frin Norrland.

Nir aktiviteten okade blev bristerna i det gamla finansiella systemet
tydliga. Nilsson (1981) anfor grosshandlare J. L. Strindberg (Augusts farbror)
som exempel. Denne hade drivit bankirrérelse med en omfattande inlaning
frin allminheten, men gick 1852 i konkurs. Afifonblader menade att ett stu-
dium av konkurshandlingarna pekade pa behovet av en bank.

Endast den omstindigheten att en person, som ¢j dr kind att dga
nigon solid formoégenhet, kan, d4 han 6ppnar en depositrorelse, bliva
anlitad s& pass mycket som hr Strindberg, antyder i sin min det stora
behovet av en verklig depositbank, och utan att se pd erfarenheten,
finner man dessutom att s méste vara férhillandet.

Den goda konjunkturen lockade fram nya aktorer. Det mest spektakulira
forsoket var planerna pa en »belgisk« bank, en investeringsbank med ett
lingt storre aktickapital 4n ndgon svensk bank dittills hade haft. I Paris hade
bréderna Emile och Isaac Péreire 1852 grundat Société générale de crédit
mobilier, men ett par belgiska institut hade varit verksamma 4nda sedan
1830-talet. Dessa banker byggde inte pa solidariskt ansvar utan pé aktier och
begrinsad ansvarighet f6r deligarna. De satsade stora mingder kapital pé
emissioner av aktier och obligationer, lanade ut pengar mot sikerhet i vir-
depapper och opererade sjilva pa borsen.

I svensk tappning kallades den foreslagna storbanken Svenska Han-
delsaktiebanken. Den skulle ha ett maximalt aktiekapital pd 12 miljoner rdr
bco (18 miljoner rdr rgs), dven om bara en mindre del skulle betalas in kon-
tant. Projektet var vagt i konturerna; antagligen hade grundarna tinke sig en
crédit mobilier-verksamhet, men garderat sig med mojligheten att driva
SHAB som en vanlig affirsbank. Grundarna hoppades kunna dra in ut-
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lindskt, frimst engelskt kapital i den nya banken.

Minnen bakom SHAB sokte oktroj hos Kungl. Maj:t den 21 februari
1853. Bara ndgra dagar senare begirde bankofullmiktige att f ansokan pa re-
miss. Riksbankens remissvar blev starkt kritiskt. Bankens byrdkrati hade
manga tekniska invindningar mot den féreslagna bankens reglemente, men
framfor allt bavade fullmiktige for vad storbanken skulle betyda for pen-
ningvirdet. SHAB:s stora kapitaltillskott och utlandsupplining skulle gora
Sverige mer beroende av konjunkturerna i utlandet. Vixeldeputeraden Frans
Schartau, en av borgarstindets och fullmiktiges ledande min, sig en risk for
att aktiebanken skulle ge sig in i arbitrageaffirer och vixelrytteri som dven-
tyrade riksbankens smé valutareserver. Den storsta faran lig dock i acc SHAB
miste placera sitt enorma kapital pd den svenska marknaden, med éverspe-
kulation och ekonomisk kris som oundviklig foljd. Efter en omfattande of-
fentlig debatt rann férsdket ut i sanden. SHAB:s ansokan dterkom i nya
upplagor, i juni 1853 och i februari 1856.

Ar 1856 hade SHAB fatt en rival. Med bankerfarenheten frin Sunds-
vall i bagaget hade A.O. Wallenberg samlat 72 deldgare till ett nytt bankbo-
lag i Stockholm. Under férberedelserna kallades Wallenbergs projekt for
kontrabanken. Den hade tvd huvudmotstindare: dels SHAB, dels riksban-
ken, som menade att det inte behévdes ndgon enskild bank éverhuvudeaget
i huvudstaden.

Kontrabanken forsokte undvika konflikten med riksbanken. Wallen-
berg kunde néja sig med en filialbank. Hur som helst kunde vil en lokal-
bank med ganska blygsam grundfond oméjligen bli ndgon farlig konkurrent
till riksbanken? I Géteborg hade en privatbank opererat sida vid sida med
riksbankens ldnekontor i atta ar utan att ndgondera tagit skada.

Saken komplicerades av kungahusets privata affirer. Karl XIV Johan
hade lagt sig till med malmfilten i Gillivare. Malmkroppen var rik, men
kostnaderna for att forsla ut malmen knickte lonsamheten. Investeringen
blev en borda pa kungahusets anstringda ekonomi. Redan 1846 forsokte
Oscar I silja malmfilten till England. I december 1855 koptes de av ett kon-
sortium bestiende av norska foretagare i trivaror, som ville at Gillivare for
skogens skull och tinkte silja malmfilten vidare.

Kopeskillingen var hog i forhéllande till driftresultatet, menar Qvist
(1964), men kungahuset bjod pa en politisk favor. Tva veckor efter forsilj-
ningen korde Oscar I 6ver majoriteten i statsrddet och upphivde forbudet
mot export av tackjirn. Sedan dréjde det dnda till i maj 1857, innan ko-

Oscar I (1799-1859).
Konstnir: Fredrik Westin.
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pebrevet utfirdades. D4 hade Kungl. Maj:t nyligen lagt en proposition om
att slopa exportférbudet dven f6r jirnmalm. Nilsson (2006) avvisar inte tan-
ken att Oscars engagemang f6r SHAB var en annan sida av samma »skabbiga
sak«, for att tala Wallenbergs sprik. Men frigivningen av malmen och tack-
jarnet Sppnade nya vigar for den svenska jirnhanteringen.

Den 16 maj 1856 behandlades SHAB i konselj. Kungen talade for ome-
delbar oktroj &t SHAB, men flera av de tunga statsraden gick emot honom.
Kungl. Maj:t forklarade sig forhindrad ate bifalla forslaget till reglemente »i
det skick det for nirvarande blivit framstillt«. Det var ett avslag, men rymde
inda en 6ppning for ett nytt forslag. Statsriden Gripenstedt och Wallensteen
pekade i debatten pd » kontrabanken « som en fullt tillfredsstillande l6sning
av Stockholms bankfriga.

Samtidigt hade Oscar bérjat forbereda en ombildning av ministiren
infor hostens riksdag. Den 22 maj erbjéd han Gripenstedt portfoljen som fi-
nansminister. Gripenstedt krivde »att ¢j handelsaktiebankfrigan foretages
dnyo forrin stinderna fitt yttra sig om principen for en sidan lagstiftning«.
Kungen foll undan. Den 1 juli 1856 beviljade Kungl. Maj:t en tiodrig oktroj
it den sedelutgivande privatbanken Stockholms Enskilda Bank.

A.O. Wallenberg utnyttjade det goda ekonomiska liget. Montgomery
(1947) pipekar att 18oc0-talets internationella hogkonjunkturer ledde till
kapitaloverflod och sinkta rintor, nir de 6kade exportintikterna strom-
made in i landet. Under Krimkriget hade méinga ldntagare sagt upp sina lan
och betalat med exportboomens fortjianster. Det innebar att det fanns gott
om kapital som behovde placeras. Stockholms Enskilda Bank blev den forsta
storre banken som till stor del finansierade sin linerérelse med insittningar.
Banken oppnade depositionsrikningar med god rinta, men med nigra ma-
naders uppsigningstid for den som ville ta ut sina pengar. Det gav banken
en storre stabilitet dn de gingse avistarikningarna, dir kapitalet kunde tas
ut pi dagen.

Till slut fick Sverige ocksé en crédit mobilier-bank, denna ging med A.
O. Wallenbergs benigna bistind. Ar 1863 horde han till dem som begirde
oktroj for Skandinaviska Kreditaktiebolaget. Initiativtagarna hoppades att
det nya bolaget skulle kanalisera utlindskt kapital till svenska industrisats-
ningar, pi samma sitt som Allminna Hypoteksbanken formedlade utlindskt
kapital till jordbruket. Banken skulle formedla obligationsldn och kopa och
silja aktier, for att oka stabiliteten »sirdeles i ett land, dir ingen fondmark-
nad kommit till stdnd«.
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Som statsrad och slutligen finansminister
lade Johan August Gripenstedt (1813-1874)
grunden for statens roll i ekonomins moder-
nisering. Teckning av Fritz von Dardel 1865.



Ursprungligen var tanken att utlindska finansiirer skulle sti for hu-
vuddelen av kapitalet och aktierna, men i november-december 1863 for-
simrades den kontinentala penningmarknaden drastiskt. Bank of England
hojde diskontot fran 4 till 8 procent. Samtidigt skirptes konflikten om Sle-
svig-Holstein. Danmark utmanade tyska riket genom att utfirda en ny
grundlag f6r bide Danmark och Slesvig. Karl XV hade velat g in i kriget pa
dansk sida, i férhoppning om att ena Norden under sin krona, men Gri-
penstedt holl emot. Gasslander (1949) aterger de larmrapporter som nidde
finansministern frin olika hall. Hans svirfar varnade for att soka utlindska
lan; firman Rothschild i Paris hade blivit betinksam mot ett svenskt statslin
pa grund av krigsfaran; och frin Hamburg rapporterades ett kraftigt kursfall
pa de svenska obligationerna. Med marknaden i ryggen och de norska stats-
ridens hjilp hejdade Gripenstedt Karl XV:s planer. For forsta gingen hade
civilisterna i regeringen lagt band pi en krigslysten kung.

I december tringde Tyska forbundets trupper in i Holstein. I januari
1864 forklarade Preussen och Osterrike krig mot Danmark. D4 var de ut-
lindska finansidrerna inte beredda att ga in i ndgra skandinaviska bankaffi-
rer. Den danske bank- och industrimannen C. F. Tietgen begirde uppskov,
men A. O. Wallenberg drev igenom att minimikapitalet skulle tecknas, att
styrelsen skulle bantas och att 9 av 10 ledaméter skulle vara svenskar. Den ur-
sprunglige initiativtagaren Tietgen blev den ende utlinningen. Skandina-
viska Kreditaktiebolaget kom igdng 1864 och utvecklades snabbt till en av
landets storsta banker, med den inflyttade dansken Theodor Mannheimer
som forste verkstillande direktor i Goteborg. Banken oppnade likaberitti-
gade kontor i Stockholm och Norrképing.

Skandinaviska Kredit skilde sig frin de enskilda bankerna genom att
den inte gav ut ndgra sedlar som deligarna maste ta ansvar for, utan finan-
sierade sig genom inldning och genom aktier dir ansvarigheten var begrin-
sad till aktickapitalet. Beteckningen affirsbanker anvinds om alla privata
banker (forst pd 19oo-talet tillkommer statligt dgda affirsbanker), bade ak-
tiebankerna och de enskilda bankerna.

Detta ar blev ett genombrottsar i bankpolitiken. Finansminister Gri-
penstedt hade foérsikrat att regeringen inte lingre skulle bedéma »nyttan«
av varje oktrojansokan, utan 6ppna vigen for fri etablering. Ar 1864 oktro-
jerades dtta nya enskilda banker, nista ar ytterligare fyra, vilket innebar att
antalet sedelutgivande banker hade fordubblats. Efter beslutet att ligga ned
filialbankerna gick det en vig av sammanslagningar och ombildningar till
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vanliga affirsbanker 6ver landet. Stockholms Handelsbank bildades som ak-
tiebank 1871 efter en konflikt inom Stockholms Enskilda Bank (vitsarna kal-
lade den Franskilda Banken), men sedan stabiliserades bankvisendet for ett
par drtionden framover.

DEN FORSTA BANKKRISEN

Krimkonjunkturen gick éver med freden. 1857 drs handelskris blev den haf-
tigaste men ocksa den kortaste av 18oc0o-talets kriser. I slutet av augusti
stillde ett forsikringsbolag i Cincinnati i USA in betalningarna. Frin USA
spred sig krisen till Europa. En god skord pressade spannmélspriserna.
Sarskilt i England och Hamburg rikade rader av handelshus och bankir-
firmor illa ut, mnga av dem med omfattande krediter till den nordiska ut-
rikeshandeln. Mot slutet av dret nddde krisen Sverige, och 1858 blev ett
depressionsidr. Pd virldsmarknaden sjonk priserna med 15 procent, den
svenska exporten foll kraftigt och forhdllandena mellan export- och im-
portpriser forsimrades.

Den skarpa krisen fick stor betydelse for kreditmarknadens och
bankvisendets utveckling. Ingen vigade lina ut ens mot goda sikerheter.
Handelshus och bankirer vacklade, affirskretsarna krivde att staten skulle
gripa in. Men finansminister Gripenstedt var skeptisk. Vid en konferens den
20 november 1857 mellan regeringen och representanter for riksbanks- och
riksgildsfullmiktige var det bara kronprinsen-regenten som talade for ett
statligt ingripande.

Det som fick Gripenstedt att indra sig var krisen for Skanes Enskilda
Bank i Ystad. Bankens sedlar anviindes inte bara i Skdne, utan hade ocksa
sokt sig over till Danmark. Tva svenska riksdaler var nistan lika mycket
virda som en dansk, vilket underlittade utbytet. Under krisen rusade bide
skdningar och danskar till banken for att 16sa in sina sedlar mot riksmynt
och silver. Krisen betydde att banken inte kunde utnyttja sina vanliga kre-
ditiv for ate stirka kassan. Den 7 december telegraferade landshovdingen i
Malm§ ate stillningen var ytterst oroande. Dagen dirpd meddelade han att
banken maéste stinga, om den inte hade fatt ett ldn pid 650000 rdr redan
fore nista kvall.

D4 handlade Gripenstedt. Han brét igenom hindren f6r ett statligt in-
gripande, och ordnade ett [an pd 500000 rdr fran statskontoret mot siker-
het i Skanska Hypoteksféreningens obligationer. Obligationerna lig i férvar
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hos Skanebankens vixlingsombud i Stockholm,?* men denne vigrade att
stilla personlig tilliggsborgen for lanet. A. O. Wallenberg skrev pa i stillet
och tog sedan 6ver som skaningarnas vixlingsombud. Den 11 december
kunde banken disponera den halva miljonen, som avvirjde den éverhing-
ande faran.

Samtidigt férberedde Gripenstedt en bredare insats. Sveriges ombud i
utlandet fick i uppdrag att hora sig for om ett tvadrigt statslan for ate lindra
krisen pa den svenska kreditmarknaden. Beskickningen i London svarade
nista dag: »Depesch av den 8 mottagen. Rotschild vill svara i nista vecka.
Baring i morgon. Déliga utsikter. Hambro anser oméijligt att gora affiren pa
det uppgivna villkoret. Han och de nimnde anse det féreslagna mer sisom
en vixel pa 2 ar dn ett 1n, och penningar pa vixel giva nu {6r tiden 10 %.«

Lénet blev av, men det blev dyrt. Regeringen fick 1dna vad den behovde
i Hamburg, pd simre villkor in riksgildskontoret nigra dagar tidigare hade
fatt i Frankfurt am Main. Men Gripenstedt tog det fulla ansvaret, regeringen
bekriftade villkoren, och pengarna placerades i en statslainefond. Den som
behovde kredit kunde ldna ur fonden, dven om rintan var hog - forst 9, si
smdningom 8 procent. Dirmed var den akuta krisen hivd.

Nagra ar senare hade lirdomen satt sig. I september 1863 konstaterade
Gripenstedt pd Riddarhuset att »en bankinrittning obestridligen stir uti
helt annat férhallande till allminheten, in andra industriella anstalter, sisom
t.ex. ett bomullsspinneri eller en badinrittning« (Nilsson, 1989). Han var
den férste finansministern som tvingades inse att staten inte kunde limna
bankerna at sitt 6de. De skulle bli flera.

Samtiden jimforde villkoren mellan de bada lanen. Fredrik Akerman,
som var ordforande i riksgildsfullmiktige, hade erbjudit sig att samordna
upplaningen, men Gripenstedt avvisade forslaget. Nilsson menar att Gri-
penstedt kan ha fortigit ett skil for att siga nej. »Det skilet var att Riks-
banken behévde krisldnet inte bara for det svenska niringslivet utan ocksa
for sin egen rikning. « Med sin stora affirsbanksrorelse var dven riksbanken
skakad av krisen.

24 Landsortsbankerna var faktiskt (men inte formellt) tvungna atc halla sig med ett ombud i
Stockholm som vixlade in deras sedlar i riksmynt. Detta hade ofta skotts av handelshus
eller bankirer, men 1857 erbjéd Stockholms Enskilda Bank dessa banker att centralisera
vixlingen till sitt huvudkontor pa Lilla Nygatan i Gamla stan. Allmidnheten kunde vixla
in alla sina blandade sedlar pa ett stille, varje vardag i veckan, i stillet for att gi runt till
alla olika ombud som bara tog emot tva dagar i veckan.

Ar 1857 utbrot en kort men hiftig interna-
tionell handelskris. Bankirer och handelshus
hamnade pi obestand, men Gripenstedt och
Wallenberg hjilpte Skanes Enskilda Bank ur
knipan. Karikatyr av okind tecknare.



DE VILSNA CENTRALBANKSFUNKTIONERNA

Ju mer omfattande och utvecklad kreditmarknaden blev, desto tydligare blev
behovet av samordning, stéd och reglering. De enskilda bankerna ville placera
sina overskott, de miste rediskontera kundernas vixlar, de behovde kreditiv
att dra pa i kristider. Det var inte bara jordbruket och hypoteksféreningarna
som letade kapital utomlands; den svenska kapitalmarknaden klarade inte av
den expanderande industrins investeringar pd egen hand.

I andra linder hamnade dessa funktioner efter hand i den nationella
banken, som ibland var privatigd men dven di statligt reglerad. Bank of Eng-
land samlade upp de andra bankernas 6verskott, Banque de France diskon-
terade vixlar. Men i Sverige lade politiken hinder i vigen for samspelet
mellan riksbanken och de andra instituten. Sedan diskonternas haveri fanns
det ett uttryckligt forbud for staten att stédja de enskilda bankerna. 1824 ars
kungorelse slog fast att privatbankerna »varken nu eller framdeles skola
kunna périkna nigot understod av allmidnna medel samt att under ingen
forevindning staten ma kunna bliva mera i deras dn andra enskilda foretag
inblandad eller pd nigot sitt komma att bidraga till deras uppritthallande
eller utredning«.

Det var ett férbud som tolkades timligen stringt. I december 1857 var
Gripenstedt inte beredd att ta emot privata banksedlar i skatteuppbérden,
trots att detta skulle ha littat trycket mot Skanes Enskilda Bank. Tvirtom pa-
minde staten sina rintmistare om att de inte fick ta emot privatbankssedlar
i uppborden (Montgomery, 1947 ). Det innebar ocksé att riksbanken inte an-
sdgs kunna gé de enskilda bankerna till handa i det som s& smaningom skulle
bli centralbankens funktioner.

I stillet sokte sig rollerna andra aktorer. Vid 1857-1858 4rs kris grep
staten till slut in och organiserade statslanefonden. Frans Schartau utnyttjade
sin dubbelroll som vixeldeputerad i riksbanken och som ledare for ett av de
stora handelshusen till att organisera en kreditférening, som kunde placera
de svenska vixlarna i Hamburg nir bankirerna inte stillde upp. Vixlarna
placerades i ett kontor i Hamburg som grosshandlaren C. D. Jederholm &kte
ned och drev 6ver vintern. Nir riksbanken 6vertog vixlarna frin Jederholms
kontor kunde dessa riknas in i bankens kassa, eftersom denna tillits omfatta
vixlar pd Hamburg. Diarmed kunde banken frigora silver, som de svenska
handelshusen vixlade till sig och skeppade ut for att betala sina skulder nir
handelskrisen ledde till att kreditmarknaden stréps och ldnen drogs in.

PA VAG MOT CENTRALBANKEN

Under 1800-talets senare del ordnades den utlindska kapitalforsorj-
ningen dels genom affirsbankerna, dels genom riksgildskontoret och All-
minna Hypoteksbanken. I férsta hand handlade det om atr tillgodose det
svenska niringslivets kapitalbehov, men tillgdngen till utlindska medel in-
nebar ocksa att dessa institutioner kunde hjilpa utsatta banker nir de ham-
nade i ekonomisk knipa, som lender of last resort.

Detta ledde till egendomliga situationer i férhallandet mellan riks-
banken och riksgildskontoret. Bida var riksdagens verk, och i bérjan av
1800-talet hade Gustav IV Adolf foreslagit ate de skulle liggas under samma
fullmiktige. Men forslaget f6ll, och banken och kontoret kom tidvis att mot-
verka varandras dtgirder. I slutet av 1840-talets hogkonjunktur stagnerade
exporten och det blev ont om krediter. Regeringen féormadde da riks-
gildskontoret att stimulera ekonomin genom att képa och belana obligatio-
ner, medan riksbanken tvirtom drog in utestiende lin for att halla igen
importen och efterfrigan.

Utgangspunkten for riksgildens agerande var 1840-1841 érs riksdags-
beslut att kontoret skulle forrinta sina outnyttjade medel pa kreditmarkna-
den. Det var med dessa férrintningsmedel som kontoret kunde bistd banker
i tringda ligen. Under 1870-talet férekom det att riksgilden placerade obli-
gationer i utlandet hellre dn att siga upp gildenirernas lan.

Affirsbankernas motstdndare varsnade sprickan i riksdagens rustning.
De krivde 6kad samordning mellan riksbanken och riksgildskontoret. Vid
riksdagen 1874 foreslog revisorerna att riksgildens lanerdrelse skulle flyteas
over till riksbanken. De sammansatta stats- och bankoutskotten tillstyrkte.
De nirmaste dren gick besluten fram och tillbaka, men sommaren 1876 drev
riksbanksfullmiktige igenom att kontoret skulle placera en stor del av sina
overskottsmedel i banken. Under de nirmaste dren smalt riksgildens utli-
ning till bankerna samman. Det berodde inte bara pd den politiska styr-
ningen till riksbanken; kontoret hade dessutom mindre medel att férrinta
nir statens uppldningsbehov minskade under 1880-talet.

I stillet tridde Allmdnna Hypoteksbanken in. Fran 1877 blev denna
bank en viktigare kreditgivare till det 6vriga bankvisendet dn riksgildskon-
toret. Regeringens inflytande 6ver hypoteksbanken var storre dn 6ver de
béda riksdagsverken, eftersom Kungl. Maj:t utsdg bankens ordférande. Det
gav regeringen storre mojlighet att piverka utlandsemissionerna, bide hur
stora de skulle vara och nir lanen skulle placeras pd marknaden.

Riksgildskontoret dterkom som langivare till affirsbankerna, inte
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minst i samband med Baringkrisen 1890. Men dterkomsten var omstridd.
Inom riksgildsfullmiktige protesterade lantmannapartisten Johan Johans-
son i Noraskog mot att kontoret skulle stilla sina 6verskottsbelopp till den
allmidnna affirsrérelsens forfogande, eftersom detta kunde férlama riksban-
kens atgirder for att reglera penningmarknaden.

Atskilliga av centralbankens funktioner hanterades inom den privata
banksfiren. Linge begrinsades bankernas verksamhet av att alla éverfo-
ringar mellan bankens kontor, dess vixlingsombud pd andra orter och andra
banker maste goras i kontanta sedlar och mynt. Det innebar héga kostnader
och en pataglig risk. Ofta skickade man sedelpaket med styrelseledaméter
eller andra betrodda personer, som dnda skulle resa den vigen. P4 1850-talet
borjade man vaga skicka pengar med dngbatar, med sedelpaketen anfor-
trodda i befilhavarens personliga vird.

Att frigora bankerna frin kontanternas begrinsningar var en av de bi-
rande idéerna nir A.O. Wallenberg grundade Stockholms Enskilda Bank.
Den nya banken skulle hjilpa kusinerna pa landet att klarera fordringar mot
varandra, ordna kundernas betalningar pa annan ort och fylla behovet av att
vixla sedlar mot varandra och mot riksmynt. Allt fler valde Stockholms En-
skilda Bank som vixlingsombud. Redan i Sundsvall hade Wallenberg lanse-
rat postremissvixlarna, som gjorde overféringen av pengar smidigare och
mindre riskabel dn den varit tidigare. Den bank som stillde ut vixlarna fick
dessutom en rintefri kassa till dess vixlarna 16stes in. Wallenbergs bank blev
den forsta enskilda banken som képte och sdlde vixlar pa utlandet, till den
vixande exportniringens hjilp.

Snart tog det nygrundade Skandinaviska Kreditaktiebolaget 6ver
mycket av centralbanksrollen. Den nya banken gav inte ut nigra egna sedlar
och konkurrerade dirfor inte med landsortsbankerna, menar Soéderlund
(1964). Tvirtom lovade »skandinaverna« att anvinda landsortsbankernas
sedlar i sin egen rorelse. Dessutom erbjod Skandinaviska béttre rintor dn
Stockholms Enskilda. Kreditaktiebolaget dtog sig att skota landsortsban-
kernas kop av utlandsvaluta i Stockholm och Géteborg. Att Kreditaktiebo-
laget s3 snabbt blev » bankernas bank « bidrog starkt till att det redan under
de forsta tio dren blev en av de tva storsta bankerna i Sverige.

P4 sd vis improviserade instituten och staten den ena centralbanks-
funktionen efter den andra. Det privata bankvisendet vixte snabbt, dven
jamfort med andra linder, men i detta avseende slipade det svenska systemet
efter utvecklingen i omvirlden.

Theodor Mannheimer (1833-1900) blev den
forste verkstillande direktéren i Skandina-
viska Kredit AB, som évertog Stockholms
Enskilda Banks roll som privatbankernas
»centralbank«.
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Vid 1800-talets mitt var riksbanken en dlderdomlig institution. Nilsson
(1981) aterger astronomiprofessorn J. Mortimer Agardhs redogorelse i pris-
testdndet fér den omstindliga processen i banken. Allminheten méste
springa runt mellan olika rum i de bida bankohusen vid Jirntorget, dir ett
tiotal tjinstemin var inblandade innan formkraven hade fétt sitt:

Antag att jag har en kronoutskyld [utgift till kronan], uppgiende till
10 rdr, si méste jag med en enkom [bara] for detta indamal skriven
insittningsnota forst begiva mig till ndgon av de fyra i nedre va-
ningen av gamla bankohuset placerade expeditionskassirerna, som,
efter att hava riknat pengarna, meddelar mig kassabevis hird; med
detta begiver jag mig till den i samma lokal placerade kassaspecial-
foraren, som annoterar attesten och férser den med sitt namnchiffer
och »annot«.

Sedan maste jag forfatta en sirskild nota fér depositionsavdel-
ningen, upptagande de sirskilda dokumenterna, om dessa iro flera,
och dirmed beger jag mig fore kl 11 till den tva trappor upp i nya
bankohuset beligna depositionsavdelningens lucka, och avlimnar
dir min nota och mina dokumenter, fir dir en pollett, med vilken

jag méste ater infinna mig kl %2 2, di jag mot inlimnande av pollet-

Riksbsaken | Sischbeln, sndd frin Jsvntorger

ten erhéller mitt depositionsbevis.

Vilken kan nu orsaken vara, att jag i depositionsavdelningen ¢j
genast kan bli expedierad, utan méste efter 2 %2 timma dtervinda,
for att fA min expedition? For att inse denna orsak, miste man taga i
betraktande den vidlyftiga och tidsodande behandling min lilla
kassa-attest skall i denna avdelning underga, innan den hir kan
bliva expedierad. Sedan bokhdllaren i luckan emottagit min nota
med atféljande av et eller flera dokumenter, och dirad meddelat mig
pollett, avlimnar han, sedan han infért insittningsbeloppet i sitt di-
arium, desamma till den vid samma pulpet stdende konrorsskrivaren,
som i ett s k specificerande diarium gor en beskrivning pa innehallet
av varje medféljande dokument, varefter han avlimnar dokumenten
till en vaktmdstare, som bringar dem till en i ett annat rum placerad

Soédra Bancohuset, 1867.
kontorsskrivare, vars enda géromal bestar uti att forse varje doku- Svenska familj-journalen 1869.
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ment med blankett till depositionsbeviset. Denne dverlimnar sedan
de med blanketter férsedda dokumenterna till sjilva expeditionen,
som utgores av en bokhdllare och tre kontorsskrivare, vilka ifylla och
kontrasignera blanketterna. Direfter dvergar expeditionen &ter till
en vakimdstare, som bringar dem till de uti ett annat rum varande
bada kommissarierna, vilka 6verantvarda dokumenterna till en dir
placerad makuleringsstimplare, som 6versuddar desamma, varpa en
av kommissarierna forser beviset med sitt namn, vilket nu forst ir i
fullstindigt skick. Slutligen avhimtas beviset av bokhdllaren i
luckan, som avprickar det i sitt diarium och utlimnar det kl 122

till deponenten; de 6versuddade dokumenterna avhimtas av koz-
torsskrivaren vid specificerande diarium, vilken dir avprickar dem.

Det var inte de enda egendomligheterna i bankens arbetssite. Det gick an
for dem som bodde i Stockholm, men kunderna i landsorten maste skaffa
sig en kommissionir som tog hand om blanketter och pengar it dem. Kom-
missionirerna var fér det mesta bankens egna tjinstemin, men kommissio-
nerna skotte de vid sidan om.

Kommissionerna blev pa sé vis en loneférstirkning, men det var en ris-
kabel ordning for bade kunder och kommissionidrer. Om kommissioniren
forsvann med kundens pengar tog banken inget ansvar for forskingringen.
En l6rdag vid elvatiden ar 1867 kom en vaktmistare frin Stockholms En-
skilda Bank for att vixla en stor summa pengar. Han kom tillbaka strax fore
stingningsdags halv tvd (precis som Mortimer Agardh hade beskrivit ord-
ningen), men fick beskedet att vixlingen inte var klar. Nir han kom tillbaka
pa mandagen visade det sig att kassoren hade gett sig av med 38 860 rdr -
atskilliga arsloner for bankens hogsta chefer. Riksbanken vigrade ersitta for-
lusten, med hinvisning till att kasséren hade tagit emot pengarna som en-
skild person, och domstolarna gav banken ritt.

Det var de nya instituten som tvingade riksbanken att se om sitt hus.
De forsta enskilda bankerna rickte inte for att rucka pa de inrotade vanorna,
men konkurrensen frin Stockholms Enskilda blev besvirande. A. O. Wal-
lenberg lit bygga sitt nya kontor i ett kvarter strax bortom Jirntorget, pa
Lilla Nygatan i Gamla stan. Affirsbankerna konkurrerade med riksbanken
bade om sedelutgivningen och om utliningen. Bankerna hittade pa olika sitt
att sprida sina egna sedlar l[angt bortom utgivningsorterna. Ju lingre bort
de hamnade, desto lingre drojde det innan de I6stes in, och dirmed 6kade
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vinsten pa cirkulationen. Samtidigt minskade efterfrigan pa riksbankens
sedlar, och dirmed bankens fortjanster. Under senare delen av 1800-talet
svarade privatbankerna for storre delen av sedelstocken. Bondestandets och
senare andra kammarens motvilja mot de privata bankerna var en sak, men
till detta kom det kommersiella hotet.

Reformbehovet blottade nya motsittningar. Bankens vinner i ban-
koutskottet och riksbanksfullmiktige korde allt som oftast fast i bankobyra-
kratins motstdnd. Bankokommissarierna spjirnade emot forindringar i
bankens kollegiala styrelse. Mycket av motstrivigheten forkroppsligades i
C.H.O. Ossbahr, enligt Nilsson (1981) »riksbanksbyrakratins frimste«.
Ossbahr blev bankosekreterare — sekreterare i bankofullmiktige — 1844 och
kvarstod till sin dod 1873. Han skymtar i riksbankens manévrer mot SHAB-
projektet, nir bankofullmiktigen Hartmansdorff varnar SHAB-minnen for
Ossbahr som en av projektets storsta fiender.

Riksdagen 1840-1841 gjorde en blygsam bérjan, nir den delade in ban-
ken i sju huvudavdelningar och lit cheferna f6r dessa bilda en understyrelse,
som tog over den dagliga ledningen frin de 21 bankokommissarierna. Ar
1852 plockades den gamle Skogman in i en kommitté for att se Gver organi-
sationen, men understyrelsen skot forslaget i sank, bankofullmiktige back-
ade och det hela gick i sti.

Da fick 1854 ars bankoutskott nog. Utskottet tog fram kommitténs ra-
tade forslag och yrkade att huvuddelen skulle antas av riksdagen. Flera av
bankens kassor samlades i ett och samma rum, handliggningstiderna for lin
forkortades. Personalen skars ned men lonerna héjdes. Man beslot infora en
postremissrorelse mellan bankens kontor i Stockholm, Géteborg, Malmé
och Visby. Fullmiktige fick i uppdrag att inleda underhandlingar om att
vidga denna till samtliga privatbanker och filialbanker. Tillvaron forenklades
for allmidnheten, men Nilsson (1981) betonar att det ocksd innebar ett forsta
nirmande till affirsbankerna.

I sparen av 1857-1858 drs kris tillsattes en stor kommitté for att se dver
hela bankviisendet, sivil riksbanken som affirsbankerna. For att komma runt
regeringsformens § 72 foreslog kommittén ar 1860 att riksbanken skulle
delas i tvd, dels Riksens Stinders Bank, som skulle overta sedelutgivnings-
ritten och ticka hela stocken med silver, dels Allminna Svenska Banken,
som skulle ta 6ver all annan verksamhet. Staten och privata intressen skulle
dga hilften var av den nya banken. Det var en finurligt uttinkt plan, men
den vann ingen som helst sympati pa riksdagen. Vid 1862-1863 érs riksdag
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sade tre stind nej till kommittéordférandens motion om delningen, och dir-
med var dess 6de beseglat.

Samma riksdag begirde emellertid att den inre organisationen skulle
moderniseras. Affirsbankerna framholls som féredéme. Bankoutskottet ville
ersitta understyrelsen med tre direktorer, himtade ur fullmiktige. Banko-
kommissarierna kimpade emot forslaget, men riksdagen godtog stora delar.
Det blev inga direktorer, fullmiktiges bada vixeldeputerade var fortfarande
kvar med sitt bankansvar som bisyssla, men de kompletterades med en tredje
deputerad. Han skulle dgna sig it bankens inre forvaltning pa heltid med
8000 kr i arslén, mer dn dubbelt s& mycket som de bada vixeldeputerade
fick. Ett kammarrad hade 5000 kr om dret, en lektor 3000 kr.

Till deputerad for den inre férvaltningen utsigs ridmannen i Gote-
borg A. W. Bjorck, som dirmed blev den forste riksbankschefen i modern
mening. Bjorck hade gjort karridr inom domstolarna men samtidigt bedri-
vit affirsjuridisk rddgivning vid sidan av. Han hade varit inblandad i det go-
teborgska bankvisendets framvixt. Som riksdagsman blev han en av
borgarstindets ledare, och valdes till bankofullmiktig &r 1860.

Med chefen pa plats drog det inre reformarbetet iging. Kommissio-
nirsverksamheten samlades i ett kommissionskontor inom banken, regle-
mentet bantades frin 158 till 63 sidor. Av 87 tjinstemin och 31 vaktmiistare
vid borjan av 1860-talet hade det blivit 49 tjinstemin och 20 vaktmistare &r
1875. Riksdagen inférde avgiftsfri expedition i banken 1872, vilket bidrog
till act kommissionssystemet forsvann.

Ett av de mirkligaste uttalandena frin denna tid dr bankofullmiktiges
argument for att inféra semester. Den oavbrutna tjanstgoringen »foranleder
ett sjilskrafternas fortroteande och forsloande, som snart nog later sig for-
mirkas i en vanligen av oférmaga alstrad obenigenhet f6r dven den obetydli-
gaste forindring i sittet for goromalens handliggning, och hirigenom uppsti
for de styrande svarigheter vid tillimpning av nya foreskrifter, de dir avse ett
raskare betjinande av den allminhet, som med banken har beréring«. Riks-
banken betalade rationaliseringarna med hogre 16ner och bittre sociala villkor
- men ordalagen siger ocksd nigot om stimningen bland de anstillda.

Ar 1866 beslot standsriksdagen att avskaffa sig sjily. Dirmed kunde
riksbanken inte lingre heta Riksens Stinders Bank, dven om de fyra stindens
symboler prydde sedlarnas horn dnda till 1879. Bankoutskottet foreslog 1867
att det nya namnet skulle bli Sveriges Riksbank. I férsta kammaren féreslog
A. O. Wallenberg i stillet Sveriges Bank. Forsta kammaren stodde Wallen-

Albert Wilhelm Bjorck (1812-1885)
blev den forste riksbankschefen.
Okiind konstnir.
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berg, andra kammaren utskottet. Vid den gemensamma voteringen rostade
147 ledamoter for Sveriges Riksbank, medan Sveriges Bank fick 135 roster.
Med 12 rosters overvikt hade banken blivit Sveriges Riksbank.

Under de tio reformiren bytte banken chef. Bjorck drog sig tillbaka
1868, mitt i omorganisationen. Han ersattes av A.W. Dufwa, en annan jurist,
som hade limnat domarbanan och gétt 6ver till forsikringsvirlden. Han
hade bérjat som kanslist i det nygrundade Skandia 1855, men avancerat och
utnimnts till verkstillande direktoér 1861. P4 hosten 1869 beslot emellertid
styrelsen att bevilja understod it en medarbetare som Dufwa hade avskedat
pé grund av oredlighet. Beslutet fattades pa styrelseledamoten A.O. Wallen-
bergs forslag. Ett par veckor senare begirde Dufwa tjianstledigt for ate bli hu-
vudredaktor for Aftonblader. Efter ett halvar slutade han pé tidningen och
utnimndes till deputerad f6r den inre férvaltningen i riksbanken den 4 maj
1870. Som sddan stannade han till sin dod den 10 augusti 1883. Bitterheten
mellan honom och Wallenberg var pitaglig och gav motsittningen mellan
riksbanken och affirsbankerna ytterligare en dimension.

Dufwa drev rationaliseringarna vidare. Lokalfragan var ett bekymmer.
Bankohusen byggdes om 1873, men det rickte inte. Jarntorget var helt enkelt
fel plats, férklarade fullmiktige 1872. » Beligenheten av de nuvarande bank-
byggnaderna i sydostra delen av staden miste redan nu anses olimplig och
bliver det utan tvivel inom en icke avligsen framtid dnnu mera, di den storre
affiarsrorelsen ha sina lokaler huvudsakligast inom de vistligare delarna av
staden inom broarna och sannolikt efter hand drager sig allt mera mot norr. «
Diskussionen om en helt ny bankbyggnad bérjade, Helgeandsholmen nimn-
des redan nu, men tills vidare néjde man sig med en stor filial vid Malm-
torgsgatan, som invigdes 1876.

De inre reformerna gav fullmiktige ett 6kat handlingsutrymme, pd gott
och ont. Till detta kom att representationsreformens férindringar hade gjort
fullmiktiges sammansittning mer nyckfull och utlimnad at politiska kon-
junkturer, pipekar Nilsson (1994 ). Nir de politiska motsdttningarna skirp-
tes mot 18oo-talets slut blev bankens organisation och verksamhet i allt
hogre grad ett politiskt stridsipple.

P3 1850-talet inférde man rintebirande upp- och avskrivningsrikning
(checkrikning). Andra banker fick tidvis utnyttja riksbankens konton for att
forrinta sina kassor. Samtidigt 6kade den affirsmissiga utlaningen. Tillvix-
ten berodde pa ett genombrott for vixeldiskonteringen och en 6kning av ob-
ligations- och aktiebeldningen. Men riksbanken drog sig inte heller foér

Som riksbankschef hamnade Alfred Wilhelm

Dufwa (1825-1883) ging pa gang i konflikt
med A.O. Wallenberg.
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tjuvnyp i konkurrensen. Nir Stockholms Enskilda Bank pa 1860-talet ville
ha silver for utforsel expedierade riksbanken konkurrentens bestillning i un-
derhaltiga 50-6resstycken.

Bonderna i andra kammaren ville att riksbankens vinster skulle ut-
nyttjas for att utvidga verksamheten dnnu mer. Riksbanken borde tillgodose
jordbrukets kreditbehov och fungera som en motvikt mot affirsbankerna.
Fordelningen av vinsten ledde till dterkommande debatter. Forsta kamma-
ren ville att bankovinsten skulle tillforas statsverket, som ett tillskott i bud-
geten. Bankoutskottet och fullmiktige gick linge pa bondernas linje. Fran
1872 och tva drtionden framat gick ungefir hilften av bankovinsten till att
forstirka riksbankens fonder.

Riksbanken hade det inte litt i konkurrensen. Den slogs med Stock-
holms Enskilda och andra affirsbanker om rintesatser och uppsigningsti-
der for att vinna privata kunder, men vid lika rintor kom den till korta.
Omkring ar 1870 kirvade utliningen: riksbanken hade svart att placera alla
medel som den férfogade 6ver. Brisman (1931b) konstaterar att »affirslivets
min [...] féredrogo att ha med en privat bank att gora, dven om den tog en
halv procent hogre rinta. Intet tyder pd att denna hallning berodde pi nagon
principiell ovilja mot riksbanken som sidan; orsaken har helt sikert legat
diri ate de dir ¢j funno samma stéd och samma tillmétesgidende som hos de
andra bankerna. «

STRIDEN OM AVDELNINGSKONTOREN

P4 1870-talet borjade en lang dragkamp om avdelningskontoren. For att
ticka tomrummet efter diskonterna hade banken 6ppnat avdelningskontor
i Malmo och Goteborg 1823. Ar 1851 hade dven Visby fitt ett kontor, men
riksdagens bonder ville ha fler.

Till en bérjan holl bankofullmiktige emot av makeskil. Fullmiktige
utsdg visserligen direktoren — bankoombudet - pa varje ort, men de 6vriga
styrelseledamoterna valdes av riksdagen. Det var ett arv fran riksdiskont-
verkets tid. Fullmiktige vigrade att g med pi fler kontor, sa linge styr-
ningen var si splittrad. Ar 1872 6verlit riksdagen it fullmiktige att tillsitta
styrelsen for det nya kontoret i Luled, och dret dirpa inférlivades alla kon-
toren fullstindigt i riksbanken. Linekontoren ute i landet doptes om till av-
delningskontor, och den egentliga riksbanken kallades huvudkontoret.

Det var frdn andra kammaren som pressen kom. Exporten frin USA,

Runt om i de svenska residensstiderna
byggde riksbanken palatsliknande avdel-
ningskontor (hir kontoret i Halmstad).
Arkitekt: Jakob Martin Borgstedt.
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Argentina, Ukraina, Australien och Kanada bidrog till att jordbrukets
salupriser f6ll under 1880-talet. Konkurrensen med industrin drev upp lant-
arbetarnas l6ner. Lantmannapartiet hade delats i en » gammal«, frihandels-
vinlig del och det protektionistiska »nya« lantmannapartiet. De senare
nojde sig inte med att driva igenom protektionistiska tullar. Om riksbanken
etablerade avdelningskontor ute i landet skulle bankens lanerérelse pressa
ned rintorna pa orten och lindra bondernas finansiella umbéranden. »Jag
anser billiga pengar utgora det verksammaste hjilpmedlet fér vara betryckta
niringar och jordbruk, och jag ir évertygad om att genom inrittande av riks-
bankens avdelningskontor i orterna rintan s sminingom skall kunna ned-
tryckas enir riksbanken ¢j i s& hog grad bor taga hinsyn till en vinst, som for
de enskilda bankerna utgor drivfjidern for deras verksamhet«, forklarade
en reservant i bankoutskottet.

Bankofullmiktiges och foérsta kammarens gensagor stodde sig pa fore-
tagsekonomiska invindningar. Kontoren gav dilig avkastning pd det inve-
sterade kapitalet. Etableringen av kontor och utvidgningen av lanerorelsen
stilldes allt mer mot de krav som centralbanksfunktionerna medforde. Ju
mer kapital riksbanken laste i utliningen, desto svarare skulle det bli att mo-
bilisera de resurser som krivdes for att lindra penningpolitiska kriser.

Motstandarna lyckades sinka utbyggnaden, men inte mer. Riksdagen
drev igenom etablering efter etablering, tills bankofullmiktige 1889 gav upp.
I praktiken accepterade man att varje residensstad skulle fa sitt eget riks-
bankskontor, dven om utbyggnaden bromsades till en ny ort vartannat ar.

I gengild hade fullmiktige snopt kontoren under drens gang. De fick
bara bevilja begrinsade avbetalningslan och 14n mot realsikerhet — all annan
kreditgivning skulle huvudkontoret ta hand om. De skulle rapportera till hu-
vudkontoret om sin kreditgivning, och direktorerna kallades in till konfe-
renser med huvudkontoret fér att samordna verksamheten. Den lokala
sjilvstindigheten gick aldrig si lingt som i Norges Bank, dir varje avdel-
ningskontor fick driva sin egen rintepolitik. Dir drojde det till 1892, innan
besluten om landets diskonto lades i direktionens kni (Jahn m.fl., 1966).

RANTAN

Det tog ling tid f6r Henry Thorntons idéer om rintestyrning att virka ige-
nom. Ar 1861 publicerade lord Goschen Theory of foreign exchanges, som fick
stor betydelse for penningpolitikens utveckling. Han analyserade rintans
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formaga att leda kapitalstrommar till och fran landet, men ocksa dess moj-
lighet att minska importen och dimpa priserna. Det gamla systemet med in-
dragning av sedlar och krediter hade i forsta hand verkat genom att driva
upp rintan, men samtidigt skadade strypsystemet niringslivet. Goschen {6-
resprakade forebyggande rintehojningar: »Det finnes icke nigot verksam-
mare och mer osvikligt medel mot guldutflodet och alla dess foljder 4n en
snabb héjning av diskontot; det dr det enda sittet att kvarhalla det, som hal-
ler pé att forloras, och att ersitta vad som redan ér borta. «

Under 1860-talet stagnerade den internationella ekonomin. Kriser och
missvixtar bidrog till att gora ont virre. De ansvariga myndigheterna sig
innu som sin frimsta uppgift ate sl vakt om sedelinlésningen. Forplikeel-
serna mot insittare och sedelinnehavare sattes i forsta rummet, medan stryp-
systemets foljder for lintagarna och niringslivet kom i andra hand.

Ar 1860 blev Walter Bagehot redaktor for The Economist, som riks-
banken borjade prenumerera pa fem &r senare. Bagehot publicerade tidigt
artikelserien » The money market«, som betonade vikten av att det alltid
fanns en likvid kreditmarknad. Det var centralbankens uppgift att sorja for
att det stindigt fanns pengar att [ana. Rintan var det bista medlet att hitta
balansen mellan kreditbehov och tillginglig likviditet. Med tidiga och kraf-
tiga dndringar av diskontot kunde centralbanken se till att den som var be-
redd att betala den rinta som krivdes alltid kunde fi vad han behovde.
Andringarna kunde ocksi anvindas for att ge hugade lingivare den ersitt-
ning de begirde for att slippa till sina pengar.

Krisen och de teoretiska utredningarna ledde till vad Brisman (1931b)
har karakteriserat som ett »internationellt genombrott fér den moderna dis-
kontopolitikens idéer«. Ar 1864 indrade Bank of England diskontot 15
ganger och Banque de France 11. Nir inbordeskriget stoppade bomullen frin
USA:s sydstater rikade textilindustrin i Lancashire illa ut. Odlarna i Egyp-
ten och Indien ersatte en del av bortfallet, men till hogre priser — och bara
mot betalning i guld eller silver. For att bromsa guldutflodet grep Bank of
England till rintevapnet genom att hoja diskontot. De féljande dren fort-
satte i samma stil, tills kulmen nidddes med 24 dndringar 4r 1873.

Den nya synen slog tidigt igenom i Danmark. Efter den danska »stats-
bankrutten« ar 1813, da valutan kapsejsade i Napoleonkrigens kolvatten,
hade Nationalbanken grundats ar 1818, med uppgift att dterstilla sedelin-
l6sningen. Ar 1856 borjade Nationalbanken anvinda diskontot for att pi-
verka utlaningen. De forsta dren lig rintan for det mesta for ligt for att
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reglera likviditeten fullt ut, men sedan Moritz Levy hade tilltritt som di-
rekeor 1861 utvecklade banken en modern diskontopolitik efter engelske
monster och drog affirsbankerna med sig.

I Sverige gick det trogare. 1734 drs handelsbalk satte linge 6 procent
som grins {6r vad riksbanken kunde ta ut, iven om den informella kredit-
marknaden struntade i rintetaket. I och med 1857-1858 ars kris tvingades
dven staten att begira mer. Genom att kalla de éverskjutande procenten for
provision kunde man 6verskrida handelsbalkens rintegrins, precis som de
privata penningmiklarna gjorde.

Med Frankrike i spetsen slopade sex linder helt eller delvis rintebe-
grinsningarna efter 1857 ars kris. Aven i Sverige var legitimiteten svart an-
frate. Handelsbalkens begriansning hade inte hindrat rintan fran att stiga till
uppemot 12 procent i kristider.

Vid 1862-1863 drs riksdag gick argumenten for rintans frigivning i
niringsfrihetens tecken. Nir arbetet gavs fritt, varfor da inte kapitalet? Det
sammansatta banko- och lagutskottet pipekade ocksé att ekonomins rérel-
ser skulle ga ldttare att ldsa av, om rintan vore fri. Framfor alle var stryp-
systemet virre 4n en hog rinta, menade utskottet:

Nir till £6ljd av knapp penningtillging rintan stiger, dven till en be-
tydlig hojd, dr det for affirsmannen, som ovillkorligen méaste an-
tingen anskaffa pengar till fullgorande av sina férbindelser eller
under ogynnsamma foérhéllanden realisera sina tillgingar och ofta
dessutom upphora med sin verksamhet, en vida mindre forlust att for
nigon tid vidkinnas en hog rinta dn att underkasta sig den sist-
nimnda nodvindigheten.

Utskottet féreslog inte att rintan skulle slippas fullstindigt fri. Frigivningen
begrinsades till lin pa hogst sex manader. Lan mot inteckningar i fast egen-
dom var undantagna for att lugna bondestindet. Kungl. Maj:t skulle be-
déma nir tidpunkten var limplig. Riksdagen godtog forslaget, men hela
bondestandet samlades till den ovanliga atgirden att gd in med en enskild
protestskrivelse till Kungl. Maj:t. Den gamla skepsisen mot rorliga - tidvis
hoga - rintor dréjde kvar, och skulle d& och di gora sig pAmind under lang
tid framover.

Riksdagens rinteskrivelse behandlades forst av de lagkloka. Sedan
Hogsta Domstolen sagt sitt togs saken upp i statsrddet den 13 september

Walter Bagehot (1826-1877), chefredaktor
for The Economist, formulerade teorierna om
centralbankens roll i sin bok Lombard Street

(1873).
Efter ett fotografi av Adolphe Beau 1864.
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1864. I sak var alla ense, men nigra tvekade om tidpunkten. Bomullskrisen
grasserade som virst, for skandinavisk del forstirke av oron kring det dansk-
tyska kriget. Men justitiestatsministern Louis De Geer drev igenom att
forordningen skulle utfirdas samma dag - just i krisen behovs den fria rin-
tan som bist, menade han i sin motivering.

Till en bérjan spelade frigivningen ingen storre roll for forhallandet
mellan riksbanken och det 6vriga bankvisendet. Affirsbankerna satte sina
egna rintor utan att bry sig om riksbanken. De anpassade sig till den fria
marknadens nivier — Stockholms Enskilda Bank hojde till 7 procent, minga
landsortsbanker till 8 procent, eftersom ranteliget dir lig hégre. Bankofull-
miktige avvisade en hdjning och sinkte rintan till 514 procent ett halvir se-
nare, trots fortsatt penningknapphet. Det var affirsrorelsens overviganden
som slog igenom - trots den liga rintan hade riksbanken svirt att fa sina
medel utlinade.

Snart kom nista kris. I England hade bolag med begrinsad an-
svarsfrihet linge krivt privilegier i varje enskilt fall, men i augusti 1862
blev det frict fram att bilda aktiebolag. Den nya bolagsformen blev mikta
populir och utloste en spekulationsboom. Den tog slut efter nagra ar. I
februari 1866 borjade allt fler bolag stilla in betalningarna. Nir bankirfir-
man Overend, Gurney & Co havererade den 10 maj utbrot panik. 1844 ars
banklag suspenderades, och diskontot lag dver 10 procent i mer 4n tre ma-
nader.

Oron spred sig snabbt. Det nygrundade Skandinaviska Kreditaktiebo-
laget hade svirt att fi fram pengar. Likviditeten var anstringd, och bolaget
avslog ovanligt ménga kreditansokningar. P4 nigra beviljade ldn anteckna-
des det att de skulle betalas ut férst nir kassan tillit. Stockholms Enskilda
Bank hamnade i knipa nir Vereinbank i Hamburg brot sitt [6fte om en mil-
jonkredit.

Bankofullmiktige diskuterade en rintehojning ett par veckor efter
Overend-krisens utbrott, men betvivlade att en hojning skulle »i ndgon vi-
sentlig grad minska efterfrigan pa [in«. Dessutom skulle en héjning »giva
de enskilda bankerna anledning till en ytterligare stegring av rintan utdver
den, som redan intritt, varav icke allenast rorelsen skulle utomordentligt be-
tungas, utan iven pa orter utom landet vickas misstroende till den hirva-
rande penningestillningen «. Fullmiktige sig fortfarande indragningar som
det sikraste sittet att stadga liget. Ett par veckor senare hade man storre for-
staelse for en hojning, men avvisade den inda. Eftersom rintan utomlands

PA VAG MOT CENTRALBANKEN

lag sd hogt skulle det krivas en alltfor kraftig hojning for att dstadkomma
ndgot inflode av kapital.

Den 2 december 1864 flydde stadsmiiklaren Johan Holm ur landet till
Schweiz. Holm hade varit spindeln i nitet pd den traditionella kreditmark-
naden. Han limnade efter sig ett jittelike konkursbo. Av de enskilda ban-
kerna gjorde bide Ostgotabanken och Smalandsbanken stora forluster i
konkursen - han hade varit deras vixlingsombud - men framfor allt dventy-
rades deras transaktioner med Stockholm. Detta hotade allminhetens for-
troende for bankvisendet. A.O. Wallenberg lit omedelbart sin bank
oombedd ta 6ver vixlingen av deras sedlar mot riksmynt och fick behélla
uppdraget dven framgent.

Wallenberg jimstillde denna kris med vad som hade hint 1857-1858
men gjorde ocksd internationella jimfoérelser. For att stabilisera niringslivet
gick Bank of England in som lender of last resort i samforstind med den brit-
tiska regeringen. Riksbanken gjorde tvirtom. Den drog ut sedlar ur rérelsen
och strop kreditgivningen. I slutet av 1867 krivde Wallenberg i Aftonblader
en modern centralbank med ansvar for hela landets penningmarknad. Var-
ken Stockholms Enskilda eller Skandinaviska Kredit kunde ta pa sig ett si-
dant ansvar.

Men han fick vinta. Under 1870-talet visade riksbanken storre forsta-
else for likviditetens betydelse och anstringde sig for att komma bort frin
strypsystemet, kanske under intryck av Bagehot. Det automatiska samban-
det mellan valutaforridets variationer och den inre utlaningens storlek upp-
lostes. Riksbanken kopte utlindska vixlar som kunde anvindas som
regulatorer nir anspraken pé valutareserven 6kade. P4 si sitt kunde den me-
talliska kassan forbli oférindrad, och dirmed ocksa linevolymen. Ar 1875
parerade banken utflédet ur kassan genom att ta upp stora krediter i London.
De utlindska krediterna och vixlarna blev penningpolitikens viktigaste in-
strument, medan rintesittningen fortfarande var passiv.

Nir riksbanken forst forsokte styra rintan var det med udden riktad
mot Stockholms Enskilda Bank. I mars 1880 enades de stora bankerna pa
riksbankens initiativ om att vidga sina rintemarginaler genom att sinka
checkrintan. A. O. Wallenberg informerades inte, utan fick forst efterat lisa
om aktionen i tidningen. Han svarade med att i stillet krympa sina rinte-
marginaler, vilket ledde till atc banken tog marknadsandelar som f6ljd av
Dufwas forsok att frysa ut den.

Men det var tovider pa vig. Ar 1874 blev docenten Johan Wolter
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Arnberg bankofullmiktig och deputerad for den utrikes vixelrorelsen. Han
hade dgnat sig at studier i politik och det ovanliga amnet nationalekonomi
i Uppsala, suttit nistan tio &r i Uppsala Enskilda Banks styrelse och darefter
i styrelsen for Stockholms Enskilda Bank frin 1871, innan han valdes till ban-
kofullmiktig. Han var bittre rustad {6r uppdraget i bankens ledning dn
ndgon av sina kollegor och féregingare. Familjen Wallenberg visade patag-
lig respekt for hans kunnande, dven nir riksbankens och affirsbankernas in-
tressen skar sig.

D4 Dufwa dog 1883 tog Arnberg 6ver som riksbankschef. Redan dess-
forinnan hade han borjat gora sig gillande. Ar 1881 foreslog han att banken
skulle hoja diskontot f6r att hindra valutautflodet, men fullmiktige avslog.
Brisman (1931b) menar att beslutet speglade den vikt som fullmiktige fort-
farande tillmitte den egna rérelsen och rintekonkurrensen.

Prisfallet och den svaga ckonomiska konjunkturen under 188o-talet in-
nebar att rintefrigan hamnade i bakvatten. Rintorna var 6verlag laga, riks-
bankens och affirsbankernas rintesittning nirmade sig varandra och frigan
om diskontot kom inte upp pé allvar forrin vid Baringkrisen 1890.

Argentina var ett av de linder som investerade och importerade mycket
kapital mot slutet av 1800-talet. Med tiden fick landet svart att betala for sig,
och kursen pé obligationerna borjade sjunka. D3 spekulerade bankirfirman
Baring Brothers i att Argentina skulle reda ut hirvan och klara sina forplik-
telser, precis som andra banker — diribland Stockholms Enskilda - hade chan-
sat pa billiga franska papper efter kriget 1870-1871. Barings kopte argentinska
obligationer och lanade i andra engelska banker for att kopa dnnu mer. Nir
Argentina efter en kort hogkonjunktur 1889-1890 stillde in betalningarna
pa sin statsskuld tvingades Barings i likvidation, men riddades av ett kon-
sortium med Bank of Englands chef i spetsen.?® Forlusterna och kreditat-
stramningen spreds 6ver virlden och drabbade ménga skuldsatta foéretag.

Det kunde ha blivit mycket virre, om inte Bank of England hade {6r-
mitt hantera krisen. Banken skaffade fram de garantier som Barings behovde
for ate klara sig. Banken hojde diskontot och linade stora summor guld fran
Banque de France och den ryska statsbanken. Alla oroliga insittare kunde fa
det guld de 6nskade sig, och efter hand lugnade sig marknaderna.

25 Drygt hundra ar senare gick Barings igen. Den 23 februari 1995 avsldjades det att Barings
chefshandlare i Singapore, Nick Leeson, hade spelat bort 852 miljoner pund pa derivat-
affirer. En riddningsaktion fér banken misslyckades, och den 26 februari forklarades
Barings insolvent. Verksamheten styckades och sdldes till andra finansinstitut.

Johan Wolter Arnberg (1832-1900), den
foérste ekonomen som blev riksbankschef,
ledde banken under omvandlingen till
centralbank. Okind konstnir.
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Jamfort med andra linder klarade sig Sverige forhallandevis vil. Kre-
ditrestriktionerna drev nigra skuldsatta jirnbruk i konkurs, men riks-
gildskontoret spidde pa likviditeten genom att ldna ut 11 miljoner kr.
Stockholms Enskilda Bank fick bekymmer med att placera sitt forsta stora
svenska statsldn nir diskontot stegrades i England och Tyskland, men affi-
ren innebar att bankens forhallande till riksbanken och Arnberg forbittrades.

Den mest markanta férindringen gillde riksbankens sitt att hantera
krisen. Det var inte lingre aktuellt att strypa utliningen, utan tvirtom stodde
riksbanken affirsbankernas likviditet genom att diskontera - 6verta — deras
varuvixlar.

Det viktigaste genombrottet gillde rintan. For att kyla ned den starka
efterfrigan pa utlindsk valuta hojde riksbanken diskontot till 4% procent
den 1 juli 1890 och till 5 procent den 16 oktober. Den 6 november yrkade
riksbankschefen Arnberg pé ytterligare en hojning, men hans kollegor i full-
miktige var obenigna. Snart visade det sig dock omdjligt att silja svenska
obligationer utomlands. Den 13 november tog Arnberg pa nytt upp rintan
i fullmiktige:

Enir salunda varje atgird for att direkt 6ka riksbankens kassatillgdng
i utlandet moétee svarigheter syntes det for fullmiktige endast dterstd
att med mera allvar s6ka arbeta fér minskning av anloppet pa riks-
bankens hirt medtagna utlindska fonder genom indragning av
lanerorelsen. I sddant syfte ansdg vixeldeputeraden [Arnberg] det
limpligare att soka avboja ansokningar om stérre diskontering
genom att kiinnbart héja riksbankens diskonto och rintesatser in
genom att helt enkelt vigra sddana, och foreslog en stegring av

sdvil de ena som de andra till 6 %.

Fullmiktige bifoll Arnbergs forslag. Riksbanken hade anammat den mo-
derna diskontopolitiken; rintevapnet fick ett tydligt férsteg framfor stryp-
systemet.

GULDMYNTFOTEN

1800-talet var besatt av siffror, statistik och standardisering. Decimalsyste-
met blev en av liberalismens kdpphistar. Med gemensamma matt och vikter
skulle utbytet mellan linderna férenklas. Det var en strivan som ocksd kom

Interiér frin Barings Bank, som utldste en
internationell finanskris 1890 efter misslyck-
ade spekulationer i argentinska obligationer.
Drygt hundra ar senare var Barings inblan-
dade i dventyrliga terminsaffirer i Asien.
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att innefatta penningvisendet. Universalvalutan blev ett lika naturligt mal
som metern eller kilot.

Till en borjan handlade det om myntsystemets rikneenheter. Vid
riksdagen 1844-1845 foreslog bankoutskottet att man borde upphora med
dubbelrikningen i riksdaler banco och riksdaler riksgilds. Eftersom de flesta
riknade i riksgilds borde detta bli utgingspunkten for det enhetliga myntsla-
get. Myntet borde kallas riksdaler, med varje riksdaler indelad i 100 cents.
Stinderna ville emellertid att riksdalern skulle delas pd det gamla sitteti 48
skillingar och varje skilling i 12 runstycken, och dirvid blev det.

Vid 1850-1851 drs riksdag hade motviljan mot decimalsystemet lagt
sig. Stinderna skrev till Kungl. Maj:t den 28 augusti 1851 och begirde for-
slag om ett enklare myntsystem, »grundadt pa decimal-indelningens con-
seqventa och vetenskapliga tillimpning«. Forslaget kom till nista riksdag.
en proposition féreslog Kungl. Maj:t att myntenheten skulle ha ett virde
motsvarande 1 rdr rgs, dopas till riksdaler riksmynt (rmt) och »indelas i ett-
hundra lika delar, benimnda 6re«. Stinderna biféll propositionen, och den
3 februari 1855 utfirdade regeringen en »forordning om rikets mynt«.

Reformivrarna lit sig inte ndjas med detta. Vid 1862-1863 drs riksdag,
nir skandinavismen ligade som hetast, formadde A.O. Wallenberg riksdagen
att skriva till regeringen och begira att denna skulle undersoka mojlighe-
terna att infora ett gemensamt nordiskt métt- och myntsystem.?s A.W.
Bjorck foreslog att man skulle inféra ett nordiskt silvermynt av samma halt
som det nordtyska. En dansk riksdaler var en aning mindre vird dn en halv
norsk speciedaler, som i sin tur rymde nagot mindre silver dn tva svenska
riksdaler. Alla mynten cirkulerade 6ver grinserna, och avbrinningarna vid
anvindningen grimde forlorarna.

Men silvret borjade vika for guldet. I december 1865 hade Frankrike
etablerat den latinska myntunionen med Belgien, Nederldnderna, Schweiz
och Italien som 6vriga medlemmar. Minga i omvirlden sig detta som ett
steg mot en internationell myntunion med den franska tiofrancen som uni-
versalmynt. Infér virldsutstillningen i Paris 1867 inbjod Napoleon IIT till
en internationell myntkonferens. Experter frin 19 europeiska linder och
USA uttalade sig for en guldmyntfot pd fransk grund. Bland resolutionens

26 Kopplingen var viktig. Wallenberg och hans norske bundsférvant Ole Jacob Broch
ansdg att en nordisk myntunion utan gemensamt méittsystem skulle framsta som
»en orimlighet«.

Carolinen var tinke att bli den svenska upp-
lagan av universalmyntet, tiofrancen i guld.
Mitt: @ 32 mm.

Den samtida karikatyren visar

A. O. Wallenberg i karolineruniform pa vakt
utanfér Stockholms Enskilda Banks byggnad
i Stockholm.
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tillskyndare fanns Wallenberg, som av regeringen De Geer hade utsetts till
Sveriges representant vid konferensen.

Vil hemma igen borjade Wallenberg driva kampanj i myntfragan. Sve-
rige borde gi i spetsen for en stor internationell reform, hellre dn att f6lja
efter ndr man blev tvungen. En sen 6verging skulle bli dyr eftersom silvret
skulle sjunka i virde allt eftersom fler linder bytte fot och lit sitt frigjorda sil-
ver pressa marknaden.

Ar 1868 fick han statsmakterna att sla ett nytt guldmynt, carolinen.
Det var ett svenskt guldmynt med valoren tio franc. Till vardags var myntet
timligen oanvindbart, men finansminister af Ugglas menade att genom
detta forberedande steg skulle folket » smaningom vinjas vid ett mynt, som
efter all sannolikhet blir virldsmynt«.

Nista ar skrev riksdagen till regeringen med begiran om utredning
och férslag till en ny myntordning och évergang till guldmyntfot. Kungl.
Maj:t tillsatte snabbt en reformvinlig femmannakommitté, som i augusti
1870 publicerade sin utredning, iven i en fransk version. Kommittén foreslog
enhilligt att Sverige skulle g frin silver till guld och samtidigt anta det
franska myntsystemets guldvikter. Riksdalern och oret skulle ersittas med
franken och centen.

Enligt planerna skulle regeringen ha lagt en proposition i myntfrigan
till riksdagen 1871, men Frankrikes katastrofala nederlag mot Tyskland i kri-
get 1870-1871 kastade om foérutsittningarna. Det nya tyska kejsardomet gav
sitt mynt reichsmarken ett annat guldinnehill 4n den franska francen.

Det franska sammanbrottet innebar att den engelska guldmyntfoten
ryckte i forgrunden. Ar 1717 hade fysikern Isaac Newton som chef for det
engelska myntverket faststillt virdet av ett ounce guld till £3 17s. 10%d. Det
forblev guldets parivirde sd linge guldmyntfoten varade.

Pundet var frin borjan en silvervaluta, men pi 1790-talet uppstod det
brist pa silver och invixlingen upphéorde. Efter Napoleonkrigen beslot par-
lamentet ar 1819 att dteruppta inlosningen, men nu var det guldet som do-
minerade det engelska systemet. Ursprungligen satte man 1823 som mal fér
den aterupptagna konvertibiliteten, men inlésningen kom igang redan 1821.
Efter det fransk-tyska kriget bestimde sig dven det tyska riket for guldmynt-
foten, sedan man &lagt Frankrike ett kraftigt krigsskadestand i guld. Detta
blev signalen till en omfattande anslutning under 1870-talet, med Ryssland,
Japan och Indien som efterslintrare pa 189o-talet.

Guldmyntfoten var ett mer ansprakslést projekt dn den internationella
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valutaunionen. De olika linderna och valutaunionerna behéll sina myntslag,
var och en riknade pd sitt sitt, men i och med att alla hade ett bestimt virde
i guld fick valutorna fasta kurser mot varandra.

Guldmyntfoten var det kongeniala svaret pa den forsta »globalise-
ringen«. I mitten av 18o0o-talet vidgades och férdjupades den internationella
arbetsdelningen. Industrialismen skot fart, handeln vixte, allt fler [inder och
omriden drogs in i virldsekonomin, frihandelssystemen byggdes ut och ka-
pitalflodena vixte i omfattning. Guldmyntfoten blev en viktig faktor i den
okade handeln och de stora kapitalrorelserna under drtiondena fram till
forsta virldskriget, en internationalisering som bidrog till 6kat vilstdnd i de
deltagande linderna.

Guldmyntfoten innebar att centralbanksfrigan inte stilldes pd samma
sitt som i dag. Till en del blev systemet sjilvreglerande. I och med att de
flesta linderna kopplade sedelstocken till den metalliska kassan betydde ett
utfléde av metallmynt att sedelstocken drogs ned och kreditliget stramades
it. S4 sminingom undvek centralbankerna strypsystemet genom att reglera
ekonomin med diskontot, men principen var densamma. I linder med starke
inflode av guld sjonk rintan och priserna steg, vilket 6kade deras efterfrigan
fran linder dir utflodet hade drivit priser och rintor i motsatt riktning.

I praktiken skeppades inte sirskilt mycket guld mellan linderna. Oba-
lanserna mellan dem reglerades i stor utstrickning genom krediter. Ibland
har systemet kallats kreditmyntfot. Behovet att hantera allt storre kapital-
floden i handelns och investeringarnas spér innebar en kraftig hivstng {6r
det finansiella systemets utveckling.

DEN SKANDINAVISKA MYNTUNIONEN

Efter Frankrikes nederlag dodforklarade historikern Hans Forssell univer-
salmyntet i en uppsats, dir han i stillet féreslog en mindre myntunion mel-
lan Norge, Sverige och Danmark. En sddan union skulle underlitta nordisk
handel och dessutom »férekomma en skadlig och farlig splittring de tre lin-
derna emellan«, menade Forssell, som hade varit sekreterare i myntkom-
mittén.

Den 18 december 1872 ingick de danska, norska och svenska regering-
arna myntkonventionen i Stockholm. Den skandinaviska kronan definiera-
des som 1/2 480 kg guld (0,44803 g). For att konventionen skulle trida i
kraft fordrades riksdagarnas samtycke. A.O. Wallenberg och Broch anség att
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den nordiska unionen forfuskade en stor idé. Nir frigan skulle avgoras lie-
rade de sig med den traditionalistiska bondevinstern. Broch bidrog till att
Norge forst avslog forslaget. Den 27 maj 1873 kom Sverige 6verens med Dan-
mark om ett gemensamt myntsystem (kronor och éren), trots Wallenbergs
attacker i Dagens Nyheter, lantmannapartiets ledande organ. Ar 1875 anslot
sig Norge. Finland valde diremot 1877 den franska francens guldvikt, som
var utgingspunkten f6r den latinska myntunionen.?”

Den skandinaviska myntunionen var i praktiken vil férberedd. De
skdnska sedlarna cirkulerade i Danmark redan pa 1850-talet. Visserligen kla-
gade A.O. Wallenberg 6ver att unionen gav danskarna mojlighet att 6ver-
svimma de andra lindernas penningvisen med underhaltiga smaslantar av
silver och koppar, men detta stivjades genom den lagliga ritten att vigra lik-
vider pd mer dn 20 kr i skiljemynt.

Till en borjan fordjupades unionen steg for steg. Ar 1885 kom linderna
overens om att centralbankerna skulle kunna utfirda betalningsanvisningar
pé varandra utan provision. Utrikeshandeln underlittades genom att med-
lemmarna beviljade varandra obegrinsad kredit. Ar 1894 kom riksbanken
overens med Norges Bank om att de bigge bankerna skulle 16sa in varand-
ras sedlar till fulla virdet, men det drojde till 1901 innan Danmark gick med
pa detta.

Sedan borjade inskrinkningarna. Den 7 juni 1905 sade Norge upp den
svensk-norska personalunionen. En vecka senare drog sig riksbanken ur
overenskommelsen mellan de skandinaviska centralbankerna. Omférhand-
lingen ledde till att den fria krediten mellan bankerna ersattes med begrin-
sade konton och kreditramar. Den nya 6verenskommelsen sade inte nigot
om ritten att 16sa in det ena landets sedlar till parikurs hos nigon av de andra
centralbankerna. Riksbanken forklarade att den tinkte fortsitta att gora det,
men man ville inte skriva in det i avtalet (Jahn m.fl., 1966).

27 Finlands vigval komplicerades av att landet var ett storfurstendéme inom det ryska
imperiet. Pipping (1961, 1969) menar att guldmyntfoten var ett sitt for Finland att soka
sig s langt bort som majligt frin oredan i det ryska penningvisendet. Den kommitté som
utredde saken foredrog guldfrancen, dven om den ocksd dvervigde den tyska och den
engelska myntenheten. » Den skandinaviska kronan nimndes alls inte«, konstaterar
Pipping. »Som ett alternativ var tanken pé den kanske inte kommittén frimmande, men
blotta antydningen &t det hallet skulle i Petersburg ha vicke politisk forskrickelse, pa
samma vis som ett férslag 1860 om dterupplivande av gamla svenska myntbenimningar
av generalguvernoren Berg betecknades som *anstotligt’. «
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For den som betraktar 1800-talet dr uppspjilkningen lika pataglig som ut-
vecklingen. Den 6kade handeln innebar att prisrérelser och konjunkturer
spreds 6ver grinserna. De internationella konjunkturerna skoljde in 6ver den
svenska ekonomin. Rader av nya institutioner utvecklades, produktionen
blev allt mer mangfasetterad, nya niringar och nya industrier got nyte liv i
det svenska niringslivet. Men samspelet mellan de olika institutionerna
forblev linge trevande och byggt pd improvisationer, inte minst pa bankvi-
sendets omrade.

1870-talet blev industrins forsta genombrottstid, men knappast affirs-
bankernas. An si linge spelade andra killor en storre roll for de nya niring-
arnas kapitalférsérjning, paminner Samuelsson (1968). Handelshusen,
enskilda bankirer och kopmiin stod f6r en stor del av kapitalet. De nya fore-
tagen finansierade sig ocksd genom kapitaltillskott frin dgarna och genom att
pléja ned vinster.

Det finansiella systemet utvecklades snabbt. Spararna erbjéds rader av
nya mojligheter. Vid seklets borjan hade placerarna linat ut pengar mot bor-
gen eller inteckning, direkt eller via miklare. S& smdningom kunde man sitta
in pengar pd bank, till en bérjan pa avistarikning men senare med lingre
uppsigning och hogre rinta.

Efter 1800-talets mitt vidgades utbudet in mer. Hypoteksfoéreningarna
introducerade obligationerna, som fick dnnu storre spridning genom jirn-
vigsbolagen. Aktierna borjade fa betydelse for finansieringen av nya projekt
och som placering for sparare.

Den okade mingden finansiella instrument svarade mot allt fler behov
av krediter och investeringar. Vid seklets borjan var kop och 14n det rice-
framma sittet att skaffa sig tillgingar. Den arliga avkastningen pa fastighe-
ten eller firman bestimde hur mycket man hade rdd att betala {6r den.

Med industrialiseringen blev det svarare. Investeringarna blev storre,
men ocksd osikrare. Hur skulle man bedéma marknaden fér helt nya pro-
dukter? Vem végade satsa pengar pa att utveckla ett patent som kanske kunde
bli kommersiellt gingbart fem-tio ar fram i tiden? A andra sidan dok virden
upp dir ingen riktigt hade vintat sig dem. Atlas jirnvigsverkstider i Stock-
holm visade sig vara en dalig affir, som industri betraktad - men marken
som den legat pé blev guld vird nir staden vixte.

Saken komplicerades av att det inte bara handlade om landets egna
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sparare och risktagare. Den snabba utvecklingen innebar att det egna
landets kapital tidvis inte rickte till. Omvint hade den mittade franska
marknaden mot slutet av 1800-talet inte tillrickligt minga goda investe-
ringsobjekt att erbjuda alla sina smisparare. Samtidigt var det svart for
andra linders institutioner att bedéma en myriad placeringsmojligheter pa
frimmande ort.

Gradvis forfinades det finansiella systemet foér att hantera mingden
nya uppgifter och krav, men det var en ryckig utveckling med méinga fall-
gropar lings vigen. Ibland blev pafrestningarna for stora for att de enskilda
aktorerna skulle klara av att reda ut dem pé egen hand. Det var dé frigan om
ansvar, reglering och understod stilldes pa sin spets.

Detta blev tydligt under 1870-talet. Konjunkturutvecklingen i Sverige
avvek frin den i Nordamerika och i storre delen av 6vriga Europa. Efter flera
ars hogkonjunktur utbrét 1873 en finanspanik i Wien, som fick férnyad kraft
i USA i bérjan av hosten och sedan spreds over virlden. Det dtféljande pris-
fallet varade till mitten eller slutet av 1890o-talet och kallades i Storbritannien
(fram till 1930-talet) for den »stora depressionen«.

I Sverige forblev dock hogkonjunkturen timligen obruten fram till se-
nare hilften av 1874. De forsta kristecknen visade sig 1875, men forst 1877
boérjade problemen pi allvar, nir nigra jirnvigar inte kunde betala utdel-
ningen pa sina obligationer. Samma ar borjade priset pa jirn att falla, aret
dirpa dven pa trivaror. Prisnedgingen spreds till minga konsumtionsvaror,
och dven lonerna drogs ned.

Schén (2000) betecknar detta som den forsta finanskrisen med in-
dustriella rotter. Alltfér stora investeringar hade gjorts pd omriden som inte
kunde bli [6nsamma tillrickligt snabbt. Svérigheterna att realisera lasta till-
gangar vixelspelade med de péfrestningar som den sjunkande l6nsamheten
innebar dven for etablerade foretag.

Krisen drabbade framfor allt handelshusen och bankerna i Stockholm.
Under 1800-talet hade utvecklingen varit starkare i de sédra och vistra de-
larna av landet. Befolkningen vixte lingsammare i Stockholm #n i stiderna
overlag. I Goteborg (dir Skandinaviska Kredit hade sitt viktigaste site) var
tillvixten stark, delvis tack vare nirheten till den engelska kapital- och varu-
marknaden. Stockholms handelshus och banker hade engagerat sig djupare
i 1870-talets krisdrabbade utbyggnad av tung industri och jirnvigar i Mel-
lansverige. Den bank som rakade virst ut var Stockholms Enskilda. Han-
delsbanken klarade sig bittre, eftersom den hade haft ont om pengar 1875
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och sedan dess varit forsiktig med utldningen.

Redan i januari 1878 hade handelshuset N.M. Hoglund & Co, Stock-
holms storsta »jiarnhus«, rikat i svirigheter. Knut Agathon Wallenberg var-
nade frin Paris, men fadern menade att man méste 6ka sitt engagemang och
inte tillita fallissemang. » I senare fallet hade det icke stannat vid ett jirnhus
utan tjogtals brukspatroner hade gjort sillskap.«

Men jarnhanteringens svarigheter fortsatte. I november férsékte A.O.
Wallenberg rekonstruera Hoglunds. Den 27 november trodde han att det
hela var klart — men dagen efter uppticktes undangémda borgensforbindel-
ser for 1,7 miljoner kronor. Den 2 december 1878 instillde Hoglunds betal-
ningarna. Tidningarna jagade upp stimningarna. Allmanheten rusade till
Enskilda Bankens kassor, och pi tre dagar tog kunderna ut en miljon kronor
pé de korta inlaningsrikningarna.

Depositionsrikningarna med linga uppsigningstider gav banken nagot
andrum, men pa ett halvir minskade behallningen pa dessa fran knappt 20
till drygt 15 mkr. Banken satt fast med stora belopp i jarnvigsobligationer,
som foll till 40-50 procent av parivirdet. Fyrtio foretag och privatpersoner
som banken hade forbindelse med tvingades stilla in betalningarna. Flera
av bankens utlandsférbindelser drog in sina kreditiv, trots personliga besok
av Knut Wallenberg. Den akuta krisen pagick i atta ménader.

Det redde upp sig. Den 7 december gick Oscar IT mot strommen och
lit sdtta in 10 ooo kr pa sin upp- och avskrivningsrikning. Den 14 januari
kom kungen tillbaka, nu for att sicta in lika mycket pd depositionsrikning.
Hypotekskassan satte in 1,5 miljoner kr. Hambros i London dppnade en kre-
dit pd nirmare 1 miljon kr. Banken erbjod dgarna att teckna nya lotter, vil-
ket 6kade bankens egna medel med 1 miljon kr. Utliningen drogs ned med
12 miljoner kr.

Men det var staten som stod for den avgorande insatsen. I september
1874 hade myntkommitténs sekreterare Hans Forssell blivit bankosekrete-
rare i riksbanken, men redan den 11 maj 1875 intridde han i Louis De Geers
regering som statsrdd och chef for finansdepartementet. Forhallandet mel-
lan honom och Wallenberg var inte det bista. De hade drabbat samman om
myntunionen och de rikade pd nytt i luven pé varandra nir Forssell 1877 ho-
tade att dra in privatbanksfemmorna. » Den dir pjollermins Forssell har bli-
vit lycksokare efter bondernas i andra kammaren gunst«, skrev Wallenberg
sarkastiskt om finansministerns manévrer.

Frin borjan var Forssell instilld pa att gora si lite som méjligt &t jarn-

Jarnvigarnas finansieringsproblem blev ett
visentligt inslag i 1878-1879 drs finanskris.
Sédermalm, nira Bjérngardsgatan, under
byggandet av Stockholms sammanbind-
ningsbana. Ny Illustrerad Tidning 1/2 1868.
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vigskrisen. I detta sig han en méjlighet till samforstind med boénderna i lant-
mannapartiet. Forst i februari 1879 éppnade han for att staten skulle kunna
beldna jirnvigsobligationer, men kombinerade erbjudandet med férslaget
att dra in privatbankernas ritt att utge femmor och tior.

Ursprungligen ville Forssell att bankerna skulle 16sa problemen pa egen
hand. De borde bilda en gemensam garantiférening for att belana obligatio-
nerna. Staten skulle bidra till féreningens grundfond, men inte mer. Forssell
tog upp saken med Jules Stiernblad, en av de ledande minnen i Skines En-
skilda Bank. Men Stjernblad slog ifran sig: »Bankerna éro i allminhet ¢j i
nigot slags trdingmal. Vad vir vin A.O. W. betriffar, si mer dirom nir vi
ses. «

Regeringen foreslog riksdagen att ta upp ett »huvudsakligen« in-
hemskt statslan om 30 miljoner kr till en jirnvigshypoteksfond, som utan
forlust for staten skulle vara avvecklad senast 1893. I en annan proposition
foreslog regeringen att privatbanksfemmorna skulle dras in, samtidigt som
man aviserade en indragning av de enskilda tiorna 1882. P4 s vis hoppades
Forssell fi lantmannapartiet med sig.

A.O. Wallenberg reagerade kraftigt. Ett lan inom landet skulle bara
leda till att Stockholms Enskildas insittare tog ut pengar for att placera dem
i mer begirliga statsobligationer. En omflyttning av kapital skulle inte losa
problemen med den inre likviditeten.

Aven riksgildskontoret var kritiskt. Inhemsk upplaning var ineffektiv,
dyr och menlig for statens kredit bdde hemma och utomlands. Diremot
fanns det bara fordelar med ett utlindskt statsldn, som man kunde skaffa
genom att silja overblivna delar av dldre statslin frin 1872 och framét. Det
blev som riksgildskontoret ville.

Jarnvigshypoteksfonden riddade Stockholms Enskilda Bank. Av de
sammanlagt 7,8 miljoner kr som riksgildskontoret lanade ut ur fonden under
dren 1879-1880 fick banken 4 miljoner kr. Det motsvarade en tredjedel av
bankens utlining.

I borjan av augusti 1879 kunde A.O. Wallenberg andas ut. Banken be-
holl linet i det lingsta, eftersom rintevillkoren si sméningom visade sig for-
minliga. Men spinningen mellan Forssell och Wallenberg 6kade ju lingre
tiden gick. Forssell kinde sig fri att tala om hur allvarligt liget da hade varit;
for Wallenberg bleknade krisen snarast bort, menar Nilsson (1994).

Statens krishantering paskyndade finansvisendets omdaning. Ban-
kerna fick hjilp, men de drabbade bankirerna och handelshusen fick klara

"Statshjelp”

Finansminister Hans Forssell (1843-1901)
tvingades till slut gripa in och ridda
Stockholms Enskilda Bank genom jirnvigs-
hypoteksfonden.

Karikatyr ur Fiderneslandet 28/2 1879.
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sig bist de kunde. Nu blev filtet friare for affirsbanker och innovatérer pa
kreditmarknaden. Redan i slutet av 1870-talet var bankvisendet mer utbrett
i Sverige dn i ndgot annat land i Europa, England undantaget, pdpekar Lund-
strom (1999).

Riksbanken slets mellan sin affirsrérelse och det samlade kreditvisen-
dets behov av samordning och reglering. Den gjorde en insats genom att
kopa de utlindska vixlar som Stockholms Enskilda drog pa sina utlindska
korrespondenter for att tillgodose de flyende insdttarna. » Men den hjilpen
limnades ingalunda fortroendefullt, s som det anstir en centralbank«,
anser Nilsson (1994). Riksbanken begirde obligationer frin Allminna Hy-
poteksbanken som sikerhet, ifall de utlindska korrespondenterna inte skulle
infria de vixlar som Stockholms Enskilda hade stillt ut.

Aven efterspelet blev besvirligt. Som affirsbank hade riksbanken gjort
betydande forluster pa sin utldning. De nédlidande ldnen uppgick som mest
till drygt 3 miljoner kr i augusti 1879. Detta vickte oro och missnoje bland
lantmannapartisterna, och det innebar att riksbanken drogs in i hanteringen
av de drabbade foéretagen.

Forsoken att rekonstruera konkurshotade bruk vallade riksbanken
stora svirigheter. A ena sidan ville man ha ritt att agera som affirsbank,
4 andra sidan var man férhindrad att stilla upp som en sddan, nir lanta-
garna hade hamnat pé obestind.? I flera av handelshusens konkurser drev
riksbanken en hird linje for att tvinga ut det mesta méjliga av sina ford-
ringar.

Krisen kastade ut driftiga min i nya banor. Bland dem som gjorde kon-
kurs fanns ett av Stockholms frimsta handelshus, Guillemot & Weylandt.
En av handelshusets huvudigare var Ludvig Fredholm, som kort efterét star-
tade Elektriska AB i Stockholm. Ar 1890 ombildades bolaget till ASEA och
kom i centrum fér den industriella omvandling som skét fart pa 189o-talet.
Till dem som drabbades horde ocksd August Strindberg, som hade belanat
Siri von Essens lotter i handelshuset och tvingades i konkurs 1879. Han skrev
snabbt Rida rummet och kom pa fotter ekonomiskt.

Under 1880-talet avtog havreexporten, i bide volym och lonsamhet. I

28 En liknande motsittning uppstod sd sent som 1897, nir Stockholms Enskilda Bank hade
placerat ett obligationslén till Kristiania i Frankrike. Ursprungligen var tanken att riks-
banken skulle delta i obligationskonsortiet, men nir Stockholms Enskilda behévde kopa
vixlar pd Norge motsatte sig riksbanken éverféringen av omsorg om valutareserven och
drog sig ur konsortiet (Gasslander, 1956).
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stillet 6kade exporten av smor mycket starkt. Smorexporten utgjorde ett led
i en andra omstillning av jordbruket med starkare inriktning pa boskaps-
skotsel och mjdlkproduktion. Nya industrivaror borjade gora sig gillande.
Papper och tindstickor horde till de varor som 6kade sin andel av den
svenska utrikeshandeln.

1881 ARS BANKKOMMITTE

Det tog sin tid innan linderna bestimde sig for det bankvisende som vi i
dag betraktar som det normala, ett antal mer eller mindre specialiserade fi-
nansiella institut av olika slag, grupperade kring en centralbank. Ibland kom
de enskilda bankerna forst, ibland en statsbank som blandade affirs- och
centralbanksfunktioner. Bide i Sverige och pa andra hill fanns det tenden-
ser till ate 16sa bankproblemet genom att lita statsbanken sprida avdel-
ningskontor éver landet.

S sminingom gick trenden mot att statsbanken forvandlades till en
centralbank med monopol pé sedelutgivningen. For Sverige var utvecklingen
i Tyskland viktig. Den 4 december 1871 utfirdades en kungérelse om att kej-
serliga guldmynt skulle priglas, men detta ansdgs inte gora en centralbank
nodvindig. Efter 1873 ars Grinderkrach, da nagra ars spekulation ledde till
att manga banker gick omkull, 6kade trycket pa en l6sning. Nir den preu-
siske regeringen 1874 lade fram en banklag utan centralbank, drev en liberal
riksdagsman igenom att Preussische Bank (som ett par ar senare gick upp i
Reichsbank) skulle inrittas. I Schweiz saknade bankvisendet centralbank pé
1800-talet, men vid behov gick Banque de France in. Problemet var nir krig
eller krigsrisk hindrade Banque de France fran att agera. Vid kriserna 1870
och 1886 forsokte varje schweizisk bank sikra sig genom att dra ned utli-
ningen, vilket bara gjorde ont virre. Detta bidrog till insikten att Schweiz
behovde en egen centralbank, som inrittades 1905.

Det viktigaste undantaget var USA, dir Federal Reserve System drojde
till 1913. »Totalt sett tycks Foérenta Staternas utveckling med bade snabb
ekonomisk tillvixt och ett forinderligt, ndgot kaotiskt bankvisen visa, att
banker visserligen ir nédvindiga fér ekonomisk tillvixt i komplexa in-
dustrisamhillen men att rationella banksystem inte ir det«, menar Came-
ron (2006).

For Sveriges del blev 1878-1879 ars kris en pdminnelse om hur be-
svirlig den finansiella oordningen kunde vara. Pa stindsriksdagens tid hade
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adeln ofta tillsatt en regeringsvinlig ordforande i bankofullmiktige, men
efter representationsreformen komplicerades bankfragan av motsittning-
arna mellan riksdagens bada kamrar. Nir det var dags att vilja fullmiktige
fick vardera kammarens kandidat regelmissigt lika manga elektorersroster
som sin rival, och lotten fick avgora vem som skulle viljas. Under tiden ver-
kade lantmannapartisterna i andra kammaren for att stirka riksbanken,
medan forsta kammaren virnade de enskilda bankerna. Det var ett utmat-
tande férsvar — nir kamrarna hamnade i olika beslut och gick till gemensam
votering brukade andra kammaren segra.

Ar 1881 begirde andra kammaren att bankvisendet skulle utredas.
Forsta kammaren hade tidigare stretat emot, men nir andra kammaren ho-
tade med att ge bankofullmiktige uppdraget foll man undan. Kompromissen
blev att riksdagen skrev till regeringen och begirde en utredning om ny
lagstiftning for de enskilda bankerna. I november 1881 tillsatte regeringen en
tio man stark kommitté, med uppgift att ligga forslag innan oktrojerna lopte
ut 1883. I kommittén ingick féretridare for riksbanken, lantmannapartiet,
aktiebankerna och de enskilda bankerna. A.O. Wallenberg stilldes utanfor.
1878-1879 drs hindelser hade gett hans auktoritet en rejil térn. Den ratade
skrev ett bittert brev om sammansittningen:

Nir jag i stillhet tinker pd Dufwas kommitté och dirvid férutser
huru Dufwa, Lyttkens, Mannheimer och Heckscher skola forbattra
bankvisendet, si genomilar mig samma rysning, som jag forestiller
mig att Fidias och Praxiteles skulle erfarit, om de maktigande
beordrat muraregesiller att »bittra pd« deras konstverk.

1881 4rs bankkommitté avlimnade sitt betinkande tvd &r senare. Den tog
tydlig stillning for en renodling av bankvisendet. A ena sidan sjong man se-
delmonopolets hoga visa, 4 andra sidan deklarerade man att privata banker
var bist dgnade att skota affirsrorelsen. Affirsbankerna borde fa vinsten pa
den kommersiella bankverksamheten, medan riksbanken skulle ta vinsten
dels pd sedelmonopolet, dels pa den kortsiktiga utldningen till affirsban-
kerna, som loste dessas likviditetsproblem. Bankkommittén beskrev forhal-
landet mellan affirsbankerna och centralbanken:

Under perioder av ostord néringsverksamhet och orubbat fortroende
intager en sidan bank vanligen en mera tillbakadragen hallning och

PA VAG MOT CENTRALBANKEN

deltager foga i dvriga bankinriteningars tivlan att var och en utvidga
sin affirsverksamhet i den utstrickning, som hans tillgingar hogst
tillita. Men nir den finansiella virldens horizont bérjar mulna och
ovriga banker skyndsamt draga in sin kanske alltfor langt utstrickta
verksamhet, di okar centralbanken sin, och nir slutligen stormen
kommer, da trider den fram med hela kraften av sina stora, sparade
resurser och sin 6ver hela virlden erkinda kredit.

Det mest kontroversiella var dgarfrigan. Flera andra centralbanker var pri-
vata. Detta var en 16sning som d& och da hade foreslagits dven for Sveriges
del. Bankkommittén uttryckte principiell sympati for en sddan ordning, men
nojde sig med att foresld att enskilda skulle 4ga en tredjedel av banken och
utse en lika stor del av fullmiktige. Kungl. Maj:t skulle utse ordforande,
medan riksdagen skulle vilja de 6vriga ledaméterna. Kungl. Maj:t vigrade
att ge riksbanken sedelmonopol utan att fi ndgot inflytande over dess led-
ning - ett krav som gick tillbaka till Karl XIV Johans tid, pdpekar Gasslan-
der (1956).

Forslaget var dodfott. Hur kunde politiskt erfarna ledamoter stilla sig
bakom négot sidant? Nilsson (1994) ser kungens egen hand bakom forsla-
get. L ett brev till A. O. Wallenberg skrev Oscar II att han hade gatt med pa
att tillsitta kommittén i » grundad forhoppning att man skall taga ihop med
en verklig eventuell omorganisation av Riksbanken, till natur och styrelse«.
Juldagen 1885 dterkom han till Wallenberg:

Jag méste dock sanningsenligt ritta en missuppfattning yterad i dite
brev. Det ir verkligen ej s av min »politiska omgivning« uttalat,
att Riksbanken bér hava monopol pd »iganderitten« [sedelutgiv-
ningsritten] sd linge Riksdagen skall handhava densamma. Detta
har heller aldrig varit och kommer helt visst aldrig att bliva min
tanke. Men en national kommanditbank, med konungens reella del-
tagande i styrelsen, och enskilda kapitalisters medkontrollerande bi-
trdde, den har varit, ir och blir mitt ideal. Dock tvivlar jag att jag far
uppleva den dag, d4 en sddan bankinrittning kan i virt kira fider-
nesland se dagens ljus.

Reformarbetet gick i std. Regeringen fornyade de enskilda bankernas
oktrojer, lantmannapartisterna fortsatte krypskyttet mot de enskilda ban-
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kerna, medan forsta kammaren slog vakt om dem.

Men riksbanken holl pé att byta fot. Dess ledning insdg att bankens
makt 6ver penningmarknaden hade forsvagats. For att atervinna detta in-
flytande ville man avskaffa den enskilda sedelutgivningen. P4 1870-talet bor-
jade banken beldna statsobligationer &t affirsbankerna, vilket innebar att
riksbanken fick mer inflytande 6ver likviditeten i ekonomin. I gengild var
man beredd att offra huvuddelen av riksbankens affirsmissiga rorelse.

Det var Arnberg som drev pa. I 1881 drs bankkommitté hade han fitc
béade aktiebankernas och de enskilda bankernas foretridare med sig. Enligt
kommitténs forslag skulle den renodlade riksbanken for landet bli »ett starkt
centrum, kring vilket hela dess ekonomiska liv kan gravitera och av vilket
det kraftigt bires och sammanhilles, nir andra std svikta, andra samman-
héllande krafter forlamas«. Nir Nationalekonomiska féreningen debatte-
rade bankfrigan 1884-1885 menade kommitténs sekreterare Claes Westman
att rintefoten borde bestimmas av en centralbank som inte hade egna for-
rintningskrav genom transaktioner med allmidnheten.

AVGORANDET

Ar 1889 tillsatte regeringen en ny bankkommitté, som limnade sitt forslag
ret dirpa. I sak upprepade den mycket av vad 1881 drs kommitté kommit
fram till. Den féreslog att de enskilda bankerna skulle f4 formanliga krediter
for att lindra f6ljderna av att de privata sedlarna drogs in.

Sedelutgivningsrittens ekonomiska betydelse hade minskat. Deposi-
tionsbevis, postremissvixlar och obligationer gav kreditinstituten nya in-
strument for att skapa kredit. Det minskade kostnaderna for att avsta fran
sedelutgivningen. Bland affirsbankerna spelade de icke sedelutgivande aktie-
bankerna en allt storre roll, med Skandinaviska Kredit och Stockholms Han-
delsbank i spetsen. Om riksbanken blev centralbank skulle den kunna reglera
kreditmarknaden mer effektivt, genom att rediskontera bankernas vixlar och
dirvid styra priset pd pengar via diskontot.

Stotestenen var fortfarande makten 6ver banken. For att tillmotesga
Kungl. Maj:ts 6nskemal féreslog kommittén att antalet fullmiktige skulle
okas till nio, varav regeringen skulle utse en tredjedel. Detta var oaccepta-
belt fér andra kammaren. Den sdg framfor sig att forsta kammarens min
skulle liera sig med regeringens foretridare och dirmed vinna ett stabile
flertal. Syftet hade varit att kommitténs forslag skulle behandlas innan de

Privatbankssedel utgiven av Stockholms
Enskilda Bank 1876. Mitt: 120x75 mm.
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enskilda bankernas oktrojer 1opte ut 1893, men inte heller denna ging blev
man klar i tid.

D4 borjade andra kammaren sitta hdrt mot hart. Om den inte kunde
driva igenom sedelmonopolet, si skulle den i alla fall gora de privata sed-
larna olénsamma. Medlet var den skatt som de privata bankerna fick betala
for sedelutgivningen. I tvd omgingar pressade andra kammaren upp se-
delskatten frin o,3 till 1 procent, och den var beredd att g vidare. Det bor-
jade mirkas i bankernas marginaler. Regeringen och de enskilda bankerna
riskerade att sedelutgivningsritten skulle beskattas bort, utan lag, utan er-
sittning till de sedelutgivande bankerna och utan regeringsinflytande over
riksbanken.

Stillda infor detta hot borjade de tongivande i férsta kammaren att
soka en kompromiss. Ar 1894 bifoll bida kamrarna en anhallan till Kungl.
Maj:t om en proposition med utgingspunkt i 1890 ars betinkande. Inom
finansdepartementet utarbetade man ett forslag, som regeringen lade fram
1896. D4 antog riksdagen de féreslagna grundlagsindringarna som vilande.
Nir de dret dirpa blev definitiva antogs den nya riksbankslagen och lagen om
att dra in den privata sedelutgivningen.

Andra kammaren gjorde inga stora eftergifter. Regeringen fick tillsitta
ordférande i bankofullmiktige. Beslut om bankens reglemente skulle fattas
som vid lagstiftning, inte med gemensam votering utan genom att kamrarna
kom till samma beslut. Dirigenom undvek férsta kammaren risken att bli
overrostad.

I utbyte mot sedelmonopolet och rollen som centralbank krivde pri-
vatbankerna att riksbanken skulle avstd fran rintebirande inlining. 1897 ars
bankoutskott foreslog att banken skulle f4 behélla bdde upp- och avskriv-
ningsrikningen och depositionsmedlen. Genom l6pande rikningar skulle
man hélla kontakt med niringslivet och genom rintebirande depositions-
rikningar paverka rintemarginalen i bankerna. Férsta kammaren motsatte
sig emellertid rintebirande depositionsrikning, och denna bestimmelse
stroks nir kamrarna jamkades samman. Sedelmonopolet skulle inforas se-
nast 1903.

De enskilda bankerna hade tjinat pd sedelutgivningen, men de hade
ocksé tvingats hélla rinteldsa kassor i riksbankssedlar och guld vid huvud-
kontoret {6r sedelinlésningens skull. Till detta kom den successive hojda se-
delskatten. Nu fick de i stillet forménliga krediter i Riksbanken under
Overgangsdren.
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Overgangstiden gav motstindarna en chans. A.O. Wallenberg menade
1888 att sedelmonopolet skulle gynna aktiebankerna pé de enskilda banker-
nas bekostnad. Han framholl risken f6r de mindre bankerna och dirmed for
kreditforsérjningen pa landsbygden. A.O. avled 1886, men sonen Knut fort-
satte faderns motstind. Sedelmonopolet var en fara om det inte lig hos ett
privat institut, oberoende av politiska intressen. I oktober 1900 skrev han
dystert till en dansk kollega om framtiden:

Vis av sista drets erfarenhet borjar man allmint oroa sig for den tid-
punkt, di Riksbanken, fortfarande styrd av skolldrare och politici,
skall bli allena hirskande 6ver landets rorelsemedel. Sedan Arnberg
gick ur tiden finns dir inga fackinsikter och 4n mindre courage

[mod].

DEN MODERNA CENTRALBANKEN

Med 1897 ars riksbankslag hade den moderna centralbanken i huvudsak tagit
form. Tv4 svenska egenheter bestod: dels riksdagens huvudmannaskap for
banken, dels uppdelningen i en centralbank och ett statsskuldskontor (som
idven det lig under riksdagen).

Banken fick en tydligare och mer professionell ledning. Riksbanksfull-
miktige skulle bestd av sju ledamoter, varav Kungl. Maj:t utsig ordféran-
den. Verksamheten leddes av en forste deputerad, med tvd andre deputerade
vid sin sida. Sedelmonopolet tridde formellt i kraft 1903, men de privata
bankerna hade avvecklat sin utgivning nagot fore tidtabellen. Riksbanken
skulle koncentrera sig pa uppgiften som bankernas bank. Centralbanksrol-
len var dock inte genomférd fullt ut. Ndgra rester av utliningen drojde kvar.
Riksbanken var fortfarande statens bankférbindelse, dven om riksgildskon-
toret hade huvudansvaret for statens upplining.

Arnberg avled den 20 juni 1900. For att skaffa en kompetent efter-
tridare hojdes 1onen for vixeldeputeraden — Arnbergs post — frin 12 ooo till
20000 kr, medan deputeraden foér den inre forvaltningen fick 1000 kr.
Bankoutskottet indrade beteckningarna till forste respektive andre depute-
rad. Dessutom sattes den vikarierande deputeradens 16n till 12 coo kr si att
denne kunde dgna sig it banken pa heltid.

Till forste deputerad utsiigs 1901 Karl Langenskiold, som hade list
matematik och juridik i Helsingfors innan han disputerade pa en avhand-
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ling i nationalekonomi. Han tog anstillning vid en av Finlands storsta ban-
ker och blev dess chef, innan han 1892 lockades 6ver till Skandinaviska
Kreditaktiebolagets stockholmskontor. Dir blev han chef 1895. Som chef
for Skandinavbanken organiserade han den férsta clearingen mellan Stock-
holmsbankerna ar 1896. Genom clearingen reglerade bankerna sina betal-
ningar mot varandra. Det var en centralbanksfunktion, som riksbanken
tog over 1899.

Politikerna slippte inte sin makt éver penningvisendet men tog i 6kad
utstrickning fackmin till sin hjilp, konstaterar Gasslander (1956). Dessa
himtades dock inte frin kretsarna kring Stockholms Enskilda, utan frin ak-
tiebankerna. Langenskiold var inte den ende. Som vikarierande deputerad
fick han bankiren Carl Weber, som efter sin morbror hade dvertagit firman
L. R. Weylandt. Weber hade 1898 blivit erbjuden en plats i Stockholms En-
skilda Banks styrelse men tackat nej, med motiveringen att han aldrig kunde
sitta sig i styrelsen for en solidarisk bank. I stillet hade han accepterat en
plats i styrelsen for Stockholms Inteckningsgaranti AB, en bank som hade
specialiserat sig pa fastighetsmarknaden.

Langenskiold rustade upp riksbanken. Ar 1906 inrittade han en av-
delning for statistisk bevakning och rapportering av utvecklingen av ban-
kens valuta- och kreditstillning. I mappen med Langenskiolds papper i
riksbankens arkiv dterfinns regelbundna meddelanden om marknadsliget
frin Warburg i Hamburg och Lazard Brothers i London. Korrespondensen
férebddade den moderna omvirldsbevakningen.

Riksbanken var pd vig till mer indamalsenliga lokaler. De gamla husen
vid Jirntorget och provisoriet pd Malmtorgsgatan forslog inte. P4 188o-talet
kopplades riksbankens lokalfraga samman med riksdagens och 6verlimnades
till riksdagshuskommittén. Overvigandena, projekteringen och bygget tog
sin tid, men under 1906 stod det nya huset pa Helgeandsholmen klart. Bank-
kontoret flyttades lordagen den 20 oktober, efter expeditionstidens slut, och
den 22 oktober 6ppnades de nya lokalerna for allminheten. Riksbanken var
inte ensam. Lundstréom (1999) papekar att bankernas huvudkontor i borjan
av 19oo-talet rorde sig frin Gamla stan mot Norrmalm, till trakterna kring
Gustav Adolfs torg och Kungstridgirden. Bankerna foljde den allminna af-
firsrorelsen, men nirheten till riksbanken var fortfarande viktig. Varje dag
forslades vixlingskassor och handlingar fram och tillbaka, dven om trans-
porterna hade blivit enklare.

Islutet av 1904 hade banken 379 anstillda. Ar 1907 anstilldes de forsta

Karl Langenskiold (1857-1925) blev 1907-
1908 den férste riksbankschefen som fick
huvudansvaret f6r att hantera en finanskris.

Riksbankens sedelkontor vid Jirntorget 1904.
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kvinnorna som bitriden i banken. Det var en rejil efterslipning. Redan som-
maren 1864 hade direktionen i Stockholms Enskilda Bank »efter nigon dis-
kussion« beslutat att anstilla kvinnor i banken. Det var A.O. Wallenberg
sjilv som drev kvinnosaken, i sin tur pdverkad av sin andra hustru, Anna von
Sydow. Samma &r valde Sparbanken f6r Lunds stad och kringliggande land
en »mamsell« som huvudman och direktionsledamot. Den manlige direk-
toren drog sig snart tillbaka, vilket innebar att den kvinnliga stillféretrida-
ren tillsammans med ett kvinnligt bitride stod for rorelsen i det som snart
kallades Fruntimmersbanken.

De andra bankernas exempel vigde tungt. »Erfarenheten i privatban-
kerna har emellertid otvetydigt 4dagalagt, att deskilliga av de vid dessa ban-
ker férekommande géromal kunna utfras av kvinnor lika vil som av min«,
konstaterade ordféranden i fullmiktige. Fullmiktige fann inte »ndgot hin-
der mot att antaga kvinna till e[xtra] o[rdinarie] tjinsteman i banken«. Den
17 oktober 1907 anstilldes de forsta fyra kvinnorna, men det framgér av full-
miktiges protokoll att inga sokande med sonnamn blev antagna. Ar 1924
var 50 av de 437 anstillda kvinnor.

Aven tekniken borjade forindras. Samma dag som fullmiktige beslot
anstilla de forsta kvinnorna klagade évervaktmistaren 6ver den dyra belys-
ningen i tjinstebostaden i det nya huset pd Helgeandsholmen. Han bad att
fa riva ut den elektriska armaturen och ersitta den med fotogenljus. Da »an-
forde herr deputeraden Berg, att fotogenbelysning inom bankhuset syntes
med avseende & dess storre eldfarlighet olimplig och hemstillde darfor, att
for undvikande dirav riksbanken skulle bidraga med hilften av kostnaden for
den elektriska belysningen i 6vervaktmistarens bostad«.

Thunholm (1991) berittar att Skandinavbankens blivande chef Oscar
Rydbeck fick se en »rikningsmaskin« pa Stockholmsutstillningen 1897.
Han fick bankledningens tillstind att kopa ett exemplar, enligt Rydbeck
det forsta i svenskt bankvisen. Lika férstiende var inte revisorerna i Ost-
gota Enskilda Bank, som 1893 ansdg en inkdpt skrivmaskin »obehovlig
och onyttig«. Det var Langenskiold som var chef for Skandinaviska nir
Rydbeck kopte sin maskin, men det tog lingre tid pi riksbanken. Under
»baronens« tid i banken borjar de handskrivna folianterna med protokol-
len fran fullmiktige att fa inklistrade maskinskrivna sidor. Men det var
forst pd 1920-talet som den nya tekniken pé allvar slog igenom i bankvi-
sendet, nir det ordnades sirskilda hastighetstivlingar for att popularisera
maskinskrivningen.

Ar 1906 flyttade riksbanken in i det nya
huset pa Helgeandsholmen.

Forslagskiss av arkitekten Aron Johansson.
Kupolen kom emellertid aldrig att byggas.

Det dréjde till 1907 innan de forsta
kvinnorna anstilldes i riksbanken.

S4 smaningom fick de ocksa tjinst vid
avdelningskontoren (hir i Malmo).
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Som centralbank blev riksbankens ansvar for det finansiella systemets
stabilitet mer uttalat, men det var inte odelat. 1878-1879 drs hindelser hade
gjort statsmakterna mer medvetna om riskerna. Banklagstiftningen skirptes
for att skydda insittarna. I Frankrike och Tyskland hade flera stora industri-
och emissionsinriktade banker kraschat. Den svenska banklagstiftningen for-
bjod bankerna att gora affirer i aktier och fastigheter.

Den viktigaste insatsen gjordes av bankinspektionen. 1824 drs kungo-
relse hade slagit fast att den som ville starta en bank skulle soka tillstdnd hos
Kungl. Maj:t, men langt fram pd 1860-talet tycks bankirendena inte ha haft
nigon specialiserad handliggare. Den 18 juni 1868 beslot Kungl. Maj:t att
bankirendena skulle vara en utpekad dmbetsmans ansvar, och 1876 inritta-
des en sirskild bankbyra inom finansdepartementet med en bankinspektor
som chef.

Den som gav verksamheten stadga och skirpa var Robert Benckert,
som 1888 limnade sysslan som ombudsman i Stockholms Enskilda Bank for
att bli bankinspektor. Under honom utvidgades personalen. Ar 1907 blev
byrin ett sjilvstindigt imbetsverk, Kungliga bankinspektionen. Inspektio-
nen fick resurser att g in i bankernas bokféring och gora nirgdngna gransk-
ningar, ofta med skarpa anmirkningar som foljd. Bankinspektionen fick en
forebyggande roll nir det gillde betalningsvisendets stabilitet.

Det behovdes. Den ekonomiska utvecklingen gav inspektionen mycket
att gora. Den internationella konjunkturen férstirktes under 189o-talet. Pri-
serna vinde mjukt uppat fram till forsta virldskriget tack vare guldfynd i
Sydafrika, Alaska, Kanada och Sibirien.

P4 fi hill fann utvecklingen si tacksam jordman som i Sverige.
Omkring &r 1890 blev tillvixttakten den hogsta bland virldens industrilin-
der. Det var en position som landet skulle behélla under de kommande 60
dren. Samtidigt etablerade sig affirsbankerna pé allvar som den nya in-
dustrins frimsta finansidrer och férvisade bankirer och handelshus till en
andraplansroll.

Inom flera av virldsekonomins viktigaste innovationsomréiden slog sig
svenska foretag fram till en ledande stillning. Dit horde AGA, ASEA, L.M.
Ericsson, Separator och SKF. Nigra av dem hade grundats redan pa 1880-
talet, men den verkliga tillvixten borjade pd 1890o-talet. De var specialise-
rade, de var alla férknippade med tidens framstiende svenska innovatorer,
men flera av dem hade ocksa blivit finansiellt forlosta med de nya storban-
kernas hjilp. Med Stockholms Enskilda Bank som verktyg borjade Wallen-
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bergarna bygga upp ett starkt féretagskomplex. » Hiradshovdingen « Mar-
cus Wallenberg blev familjens ledande industrialist.

Uppsvinget gick hand i hand med en stark forindring av den svenska
exportens sammansittning. Utférseln av pappersmassa och papper okade
frin 5 procent av varuexporten 1890 till 30 procent 1930. Andelen maskiner
och instrument vixte frin nigon enstaka procent av exporten kring 1890 till
drygt 10 procent i borjan av 1930-talet. Exporten av jairnmalm vixte unge-
fir lika snabbt som den frin maskinindustrin, vilket innebar ett uppsving
for gruvorna i Bergslagen och Norrbotten.

Den starka tillvixten stillde stora krav pa det finansiella systemet.
» Storaffirer som nir Gringesbergs gruvbolag och jirnvigsbolaget Gring-
esberg-Oxelosund 1896 slogs samman till Sveriges storsta bolag TrafikAB
Gringesberg-Oxelésund (TGOYJ), exploateringen av malmfilten kring Lu-
ossavaara-Kirunavaara inom LKAB, utnyttjandet av vattenkraften, utveck-
lingen av massaindustrin, reorganisationen av hemmamarknadsindustrier i
storre enheter — allt detta skapade finansiella affirer av en lingt storre om-
fattning dn tidigare«, betonar Schén (2000).

De forsta stora industriforetagen hade till stor del finansierat sin ex-
pansion med egna vinstmedel. De vixande kapitalbehoven fram emot se-
kelskiftet ledde till ett okat beroende av bankerna. Riksbanken borjade
rediskontera bankernas vixlar, vilket minskade landsortsbankernas beroende
av de stora affirsbankerna. Utrymmet for att grunda nya banker blev storre.
Under aren 1896-1908 grundades 56 nya banker. Atskilliga sammanslag-
ningar genomfordes, den mest spektakulira 1910 mellan landets tva storsta
banker, Skandinaviska Kredit och Skines Enskilda. Anda 6kade antalet ban-
ker under bankinspektionens tillsyn fran 47 till 85. Till detta kom sparban-
kernas och forsikringsbolagens expansion.

Den goda internationella utvecklingen forstirktes efter freden i rysk-
japanska kriget 1905. Under hégkonjunkturen 1905-1907 steg priserna pa
aktier och fastigheter. Aktichandeln slog igenom bland en bredare allmin-
het. Ar 1901 reorganiserades fondborsens verksamhet. Frin och med 1907
fick 16 banker tilltride till bérsen, utéver de 5 fondmiklare som redan hade
etablerat sig. Dirmed fanns det en fungerande andrahandsmarknad for vir-
depapper.

Aktiekurserna steg och minga spekulanter beldnade sina innehav i
bankerna. Det var handeln i Gringesbergsaktien som drev mycket av ut-
vecklingen. Ar 1913 stod » Gringesbergarna« for mer in hilften av omsitt-
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ningen pi Stockholms fondbérs. Impulsen kom nir bolaget képte Lapp-
landsfilten 1903. Aktieldnen stod for 30 procent av de svenska affirsban-
kernas utldning under dessa ar, men i Handelsbanken svarade de fér mer dn
hilften och i Stockholms Enskilda Bank for dnnu mer.

Bankerna slogs med varandra. Behovet av kapital till utliningen ledde
till skarp konkurrens om inldningen, i synnerhet fram till konjunkturomsla-
get 1907. Affirsbankerna forsokte triffa rintedverenskommelser i det syn-
dikat som hade bildats 1880, men dverenskommelserna var inte si fasta som
de skulle bli sedan syndikatet ombildats till Svenska Bankforeningen 1910.

Lingst gick Sydsvenska kreditaktiebolaget. Dess kontorschefer uppbar
tantiem pa inldningen och hade ritt att ta emot andra bankers deposi-
tionsbevis som likvid vid insdttningar. I utbyte fick kunderna bankens egna
depositionsbevis med hogre rinta. Sydsvenskan skickade ut ackvisitorer for
att virva kunder frin andra banker och annonserade ibland 6ppet med hogre
rintesatser 4n dem som syndikatet hade kommit 6verens om. Det hinde
ocksé att man officiellt holl sig till 6verenskommelsen men i marginalen an-
tecknade den rintesats kunden blivit lovad. Forst 1907 samlade sig konkur-
renterna till effektiva motdtgirder, men di hade Sydsvenskan vuxit sig sa
stark att den inte lingre behovde konkurrera med oortodoxa medel.

Anda rickte den inhemska inliningen inte till. Omkring ar 1910 var
Sverige antagligen virldens mest skuldsatta nation, riknat per invinare
(Schon, 2000). Sedan 1800-talets mitt hade bytesbalansen fér det mesta gitt
med underskott. Utlandsskulden kunde beriknas till tre fjardedelar av brut-
tonationalprodukten. Det var naturligt f6r en snabbt vixande ekonomi med
stora och 16nsamma investeringsméjligheter, men det stillde stora krav pa fi-
nansiella formedlare.

K.A. Wallenberg i Stockholms Enskilda Bank och Louis Frenckel i
Stockholms Handelsbank spelade en viktig roll f6r att placera stora svenska
obligationslin utomlands. Riksbanken var linge s pass mycket affarsbank
att den ingick i de bankkonsortier som bildades kring [inen. En annan tek-
nik var att » pensionera« paket av svenska vixlar utomlands, i praktiken att
lina med dessa som sikerhet. Eftersom rintan pd den franska marknaden
ofta lag ligre dn det svenska diskontot kunde bankerna tjina pengar pi att
vilja » pensionering« i stillet fér rediskontering i riksbanken.

Men tillvixten fortgick inte obruten. I mitten av oktober 1907 vinde
sig ett antal New York-banker till sitt gemensamma Clearing House om stod.
De fick hjilp, men den 21 oktober smittade deras problem Knickerbocker
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Trust Company, som inte var anslutet till Clearing House. En rusning nista
dag tvingade Knickerbocker att stilla in betalningarna. Paniken spred sig till
fler truster och banker, tills finansministern George Cortelyou den 24 okto-
ber lit deponera 25 miljoner dollar i de ledande reservbankerna i New York.
Samma dag organiserade finansmannen J.P. Morgan en stodaktion med
hjilp av ndgra ledande banker och finansidrer. Nir situationen i New York
bragts under kontroll hade oron spritt sig i landet. Krisen satte iging det re-
formarbete som ledde till att Federal Reserve System inrittades.

Frin USA spred sig oron till Europa. I slutet av 1907 f6ll borskurserna
snabbt. De banker som hade finansierat aktiespekulationen hamnade i tring-
mal nir sikerheterna rasade. Den stora svenska utliningen utomlands hade
bidragit till hogkonjunkturen, men vid omslaget sades ménga kortfristiga
svenska ldn upp. Spekulationen mot kronan 6kade. Bank of England héjde
diskontot till 7 procent, Tyskland till 7%2 och Danmark dnda till 8 procent.
Den 9 november hojde riksbanken diskontot till 6% procent, den 12 de-
cember till 7 procent, vilket 6kade trycket pa svenska banker och foretag.

De uppsagda lanen ledde till stora ansprak pé valutor fran riksbanken.
Riksbanken tog 6ver en del av ett utlandslin fran riksgildskontoret och salde
delar av sin utlindska obligationsportfslj. Under november och december
exporterade banken en del av guldreserven. I borjan av 1908 tog Stockholms
stad upp ett utlandslin som riksbanken fick disponera mot att den 6vertog
betalningsansvaret for stadens vixlar. Dirmed 6kade bankens utlindska re-
server kraftigt.

Allminheten reagerade pa krisen genom att vixla in sedlar och dra ned
pé sina lan. Minskningen i sedelmingden och den inhemska utlaningen for-
anledde riksbanken att sinka diskontot med en halv procentenhet den 28 ja-
nuari 1908. Under viren sjonk diskontot i utlandet, och riksbanken foljde
efter.

Kraschen utloste dven en fastighetskris. Nir fastighetspriserna 61l och
linemojligheterna minskade gick manga byggmistare i konkurs. Bankerna
fick 6verta en mingd fastigheter. Handelsbanken bildade ett sirskilt fastig-
hetsbolag for att férvalta det nya fastighetsinnehavet, av vilket en del dnnu
inte var firdigbyggt. Stadshypotekskassan inledde sin verksamhet 1907. De
finansiella svirigheterna priglade de avslutande dren av den stora omvand-
lingscykeln 1890-1910. De banker och foretag som hade hallit sig likvida
drog nytta av liget genom uppkop och koncentration.

Under krisen agerade riksbanken for forsta gdngen som en modern
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centralbank. Langenskiold inriktade sig pd att vidmakehalla likviditeten i
systemet och tog utlandet till hjilp. Internationellt sett kom dterhimtningen
iging forhallandevis snabbt, men i Sverige stordes utvecklingen av storstrej-
ken 1909. Somliga banker var dessutom si illa ute att de miste 6vertas av
andra eller ombildas.

Den samtida bedémningen av riksbankens insats var éverlag positiv.
Langenski6ld hade hanterat pifrestningarna si som Bagehot menade att en
modern centralbank borde gora. Bide Fraenckel och K.A. Wallenberg utta-
lade sig uppskattande i Affarsvérlden. Vid sin avging hyllades Langenskiold
sarskilt for insatserna under krisen.

Nationalekonomen Gustav Cassel anmilde dock avvikande mening. I
en skarp stridsskrift (Cassel, 1908) anklagade han banken for passivitet och
inkompetens. Han anség att den inte hade hojt rintan tillricklige for ate
dimpa 6verhettningen under 1906 och 1907. Cassel anklagade banken for
dubbla lojaliteter. Som statens bank ville den halla rintan nere, medan den
for konjunkturens skull borde ha hojt den. Riksbankens ledning var inte till-
rickligt riksbanksmissig.

Det forsta villkoret for en bittre riksbanksledning ar ate vi befria
oss frin dskddningar, som vi nedirvt frin de sekreta utskottens tid,
och lira oss forstd virdet av en sakkunnig kritik, stodd pa ett allmint
insiktsfullt intresse hos landets affirsvirld.

Det andra villkoret giller den personliga sammansittningen
av bankofullmiktige. Att ledarna av landets centralbank viljas av
riksdagen dr i sig sjilvt en abnorm anordning [understruket i Lang-
enskiolds exemplar], som icke har stora sannolikheter att sla vil ut.
Sirdeles litet tillfredsstillande, vil dven frin riksdagens synpunkt,
ir det sitt, varpd denna ordning faktiskt funktionerar.

Svaret kom i en snabb motskrift, bara nigra veckor senare. Langenskiold
(1908) virjde sig mot »abnormiteten« med att hinvisa till att Cassel sjilv
konstaterade att krisen inte ledde till ndgon storre oreda i Sverige. Langen-
skiold hivdade att den svenska rintan i genomsnitt hade legat hogre 4n i ut-
landet. Han hade sjilv foresprikat men inte fatt igenom en hogre
sedelutgivningsritt, och han pekade pa privatbankernas insittningar som
exempel pd samarbete under krisen.

I sitt »testamente« dterkom bankinspektoren Robert Benckert (1911

Robert Benckert (1846-1938) gjorde en
viktig insats for betalningssystemets stabilitet

under sin tid som chef f6r bankinspektionen.
Medaljgravér: Erik Lindberg. @ 6o mm.
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[1976]) ging pa gang till Langenskiold. Som riksbankschef var »baronen«
mer aktiv mot andra banker 4n nigon annan pa den posten. Han ingrep i den
pigdende omvandlingen av banksystemet, dir han utnyttjade sina erfaren-
heter och kontakter sedan tiden i Skandinaviska Kreditaktiebolaget. Han or-
ganiserade stodaktioner for institut i tringmdl. Han lanserade Oscar
Rydbeck som verkstillande direktor i Hernosands Enskilda Bank nir denna
rekonstruerades. Som bankinspektér vinde sig Benckert flera ginger till riks-
bankschefen i kniviga fall, »[o]ch att riksbanken ir en kraftig exekutor, da
den vill ataga sig den rollen, framgar bist av fallet Stenberg«.?

Benckert tog ocksd upp Langenskiolds insatser under 1907-1908 ars
kris, kanske med Cassels angrepp i dtanke. Han betonade riksbankschefens
forméaga att hitta 1osningar som tillit tringda banker och foretag att leva vi-
dare.

Nu vill jag medgiva, att man nog efterit tycke sig finna, det Langen-
skiolds » medling« i enstaka fall strickt sig nagot fér lingt; men en
var, som opartiskt foljde hindelserna under 1907-1908 ars kris,
miste, med honnor for den hart nedtyngande arbetsborda, L. frivil-
ligt tog pa sig, erkdnna, att hans verksamhet i det hela var av mycket
hogt virde for vart land. Hade i stillet sdsom riksbankschef suttit
Fraenckel® - han, som s ménstergillt (1) skotte sin egen bank — s&
skulle helt sikert manga under krisen hotade, men nu ater livskraf-
tiga foretag slagits i spillror.

29 Bankdirektoren Stenberg hade dragit in Gifle Handelsbank i dventyrliga affirer, men
styrelsen holl honom om ryggen. Benckert ordnade ett méte mellan styrelsens ordférande
och Langenskiold, som efterat avlade rapport. Ordforanden hinvisade till att styrelsen
skrivit en férklaring till sitt handlande. » - Ja, den hade da baron [Langenskiéld] ocksé
list, men fann den icke tillfredsstillande. - N4, vad énskade di baron? - Jo, eftersom
riksbanken icke kunde hysa fortroende for bankens ledning, var det nog bist, att Stenberg
avgick. - Vid nista bolagsstimma? - Nej, oférdrojligt. — D4 Stenberg anmirkte, att det
var obehagligt att avgd mellan stimmorna, erinrades, att det var én obehagligare att bli
entledigad mot sin vilja.« P3 utsatt dag stillde Stenberg sin plats till forfogande, men
ordféranden undrade vem man da skulle ta som direktdr. Langenskiold foreslog en riks-
bankstjinsteman, som blev antagen. » Valet synes ha utfallit mycket vil«, slutar Benckert.

30 Louis Frenckel hade bérjat som grosshandlare och bankir, men blev 1893 verkstillande
direkeér f6r Stockholms Handelsbank. Han ledde banken med stor framging, men
Benckert menade att han var alltfor benigen att lita andra banker och foretag gi omkull,
dven nir de hade kunnat klara sig efter en tids hjilp.

LANGENSKIOLDS BANKRAD

Ar 1912 bestimde sig Langenskiold for att avga, bara 55 4r gammal, men
trote, som han sade, pé allt tjat om smésaker i bankoutskottet. I fortsitt-
ningen dgnade han sig at olika offentliga uppdrag och at att forvalta sin for-
mogenhet. Infor avgingen tog han upp frigan om forhillandet mellan
riksdagen som huvudman och ansvaret f6r bankens verksamhet.

1908 ars kritik hade inte gétt sparlost forbi. Langenskisld, Cassel och
miénga med dem sig en risk fér konflikt mellan den politiska styrningen av
riksbanken och dess allt mer komplicerade uppgifter som centralbank. For
att lindra motsittningen féreslog Langenskiold att riksdagen och regeringen
skulle utse ett bankrad pa 30 personer. Det skulle bestd av »i bankfrigor for-
farna min« och utses pa tre ar. Vardera kammaren skulle utse tolv medlem-
mar, Kungl. Maj:t de terstiende sex. Bankradet skulle motta fullmiktiges
berittelse om riksbankens tillstdnd, rorelse och forvaltning samt revisorernas
berittelse; det skulle ta stillning till ansvarsfrihet for fullmiktige och vilja
fullmiktige och suppleanter. Bara i rent ekonomiska frigor skulle radets be-
slut understillas riksdagens provning.

Forslaget ska ses i ljuset av farhigorna for den inbrytande parlamenta-
rismens foljder. Hur skulle sakkunskapen kunna hivda sig, om politiken blev
allenarddande? Med bankradet skulle riksdagen fortfarande ha makten 6ver
banken, men makten skulle formedlas av mian med sakkunskap och erfaren-
het. Avvigningen mellan den politiska férankringen & ena sidan och beho-
vet av penningpolitisk kompetens & den andra var en av ingredienserna i
1800-talets bankpolitik, liksom den gér igen i det sena 19oo-talets diskussion
om centralbankernas sjilvstindighet.

Aftonblader gjorde en enkit i frigan, K.A. Wallenberg och A. Heden-
lund motionerade i férsta kammaren och liberalen A. Rune i den andra. Wal-
lenberg och de andra motionirerna tog bankridsdebatten till férevindning
for ate pa nytt vicka frigan om privatisering av banken. Dirmed hade de-
batten vidgats till att dven gilla huvudmannaskapet, nigot som Langen-
skiold noga akrtat sig for.

Den 23 april 1912 holl Nationalekonomiska foreningen mote med ru-
briken »Organisationen av en sedelutgivande centralbank, sirskilt med hin-
syn till Sveriges riksbank«. Professor Sven Brisman vilkomnade bankradet
som ett klokt forslag; riksdagen skulle fi sakkunnig hjilp av en formellt fri-
stiende organisation, men sjilv tillsitta de flesta av medlemmarna. En annan
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talare hoppades att iven handelskammaren och andra korporationer skulle
fa plats i bankridet.

Marcus Wallenberg foljde samma tankebana som sin halvbror Knut.
Han ville ha en utredning om att »avhinda riksdagen dess nuvarande infly-
tande 6ver riksbanken «. Om inte det skulle ga, vore ett bankrdd en praktisk
utvig. »Detta bankrid torde l[impligen bestd av ombud for de tio storsta
bankerna i landet och sammantrida pa bestimda tider, t.ex. var fjortonde
dag. Hirigenom skulle affirslivet komma att sta i bestindig kontakt med
riksbankens ledning. «

Hypoteksbankens direktor Victor Moll ville inte ta stillning i frigan
om statsbank eller privatbank. Trots vixlande organisationsformer hade
samtliga centralbanker lost sin uppgift i stort sett tillfredsstillande. Resulta-
tet berodde pa i vilka hinder bankledningen lig. Moll var osiker pad om
Langenskiolds bankrad skulle gora saken bittre. Det politiska inflytandet
hade snarast minskat under senare ar, menade Moll. » Herr Wallenberg har
framkastat den tanken, att man méjligen skulle kunna astadkomma ett rad-
givande bankrid, utan att riksdagens nuvarande inflytande 6ver riksbanken
behovde kringskiras. Det dr en tanke, som ir vird att beaktas. «

Langenskiold fick sista ordet. En av de tyngsta invindningarna hade
varit att Kungl. Maj:t skulle f allefor manga platser. Langenskiold ursik-
tade sig med att han trodde, att kamrarna kanske i forsta hand skulle tinka
pé de sina, nir de valde ledaméter i ridet. »Jag hade da tinkt mig, att Kungl.
Maj:t sannolikt skulle ha en mera opersonlig blick pa ridets uppgift och i
frimsta rummet endast soka framstiende min inom bank-, handels- och in-
dustrivirlden. Ur denna synpunkt haller jag dirfor fore, att det vore onskvirt,
om regeringen finge tillsitta en del av bankridet. Jag kan, sisom sagt, icke se
saken si, att det viktigaste vore att bibehélla den nuvarande maktfordel-
ningen mellan regering och riksdag oforindrad, utan att huvudsaken ir att
16sa fragan pa det f6r banken fordelaktigaste sittet. «

Vid riksdagsbehandlingen gjorde bankoutskottet en hovlig bugning for
riksbankschefen, nir det konstaterade att deskilliga forslag till omorganisa-
tion av riksbanken hade framférts. »I detta avseende har sirskilt ett, avgivet
fran sakkunnigt hall, tilldragit sig en viss uppmirksamhet.« Utskottet ville
inte ta stillning till forslaget om bankradd men tillstyrkte att frigan skulle
utredas.

Det rickte inte. I kamrarna fick motionirerna skippan full. Wallen-
bergarnas omfamning var mer in forslaget orkade med. Professor Gustaf
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Steffen angrep Knut Wallenberg for att han genom privatisering ville bli av
med en besvirlig konkurrent till affirsbankerna. Wallenberg svarade: » Har
jag vickt motionen, ir det ddrfor, att jag ar livligt 6vertygad om, att forbact-
ringar kunna inféras i riksbankens organisation. Jag trodde, att herr Steffen
var nationalekonom. Han tyckes ha 6évergivit den banan och uteslutande
dgna sig 4t sociologiska, for att icke siga socialdemokratiska strivanden. «
Hr Bickstrom forklarade att han girna vore med om en utredning dir tyngd-
punkten lag vid det Langenskioldska forslaget, men eftersom utskottet inte
hade tagit avstdnd frin forslaget om enskilt 4gande yrkade han avslag. Som
siste talare i andra kammaren polemiserade Hjalmar Branting mot att riks-
dagens makt 6ver banken skulle begrinsas, nir Kungl. Maj:ts andel av leda-
moterna skulle 6ka frin en sjundedel i fullmiktige till en femtedel i
bankradet.

Utskottsutldtandet f6ll, men da hade Karl Langenskiold redan avgatt
som riksbankschef. Nir hans eftertridare och en ny andre deputerad skulle
utses blev det strid mellan héger och vinster i riksdagen. Hégern lanserade
Richard Lindgren frin Bank AB Soédra Sverige och Adolf Hallin frin Bank
AB Norra Sverige, medan vinstern foreslog Victor Moll frin Sveriges All-
minna Hypoteksbank - han som hade undvikit att ta stillning i debatten
om bankradet - och John Swartling i Nordiska Kreditbanken. Vid valet fick
de bida alternativen lika rostetal. Lotten avgjorde till Molls fordel, med
Lindgren som nirmaste man.

Enligt samtida pressnotiser vickte det pinsam uppmirksamhet bade i
Sverige och utomlands att en sa viktig befattning tillsattes genom lottning.
»Dessutom var det utslag som lotten gav, bide enligt samtidens uppfattning
och eftervirldens dom, en stor olycka«, menar Thunholm (1991).
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