Valuta utan politik

— argument for privata valutor
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Forord

En livskraftig idés vig:
Alla skrattar dt den och finner den enbart 16jlig.
Ndr den trots allt sprids, tvingas man ta den pd allvar och borjar med all makt
bekdampa den som farlig.
Ndr den trots allt segrat, finner alla den sjdlvklart riktig.
Arthur Schopenhauer

I den hér rapporten argumenterar vi for att pengar dr ndgonting som bést produceras pa
den fria marknaden av privata aktorer. Vi argumenterar fOr att ett system utan
centralbanker och utan speciella bankregleringar &r att foredra framfor dagens system
med papperspengar.

For flertalet svenskar &r detta antagligen en helt ny tanke och méanga skulle nog fraga
sig om vi menar allvar. Det gor vi.

Forslag om att olika varor och tjanster béttre skulle kunna produceras pé den fria
marknaden an av staten far ofta ett ljumt mottagande i Sverige. Vi dr sa vana vid
statlig produktion och statligt styrd och finansierad verksamhet att vi inte ens kan
tanka oss hur det skulle se ut om bostéder, skolor och sjukvard — for att ndmna négra
exempel — skulle skotas helt av det privata, an mindre att det skulle kunna fungera. Det
frihetliga alternativet finns 6verhuvudtaget inte pa det mentala smorgasbordet.

Vi kan daremot stanga oss blodiga i kampen mellan tva till synes radikalt skilda
alternativ, som en valuta producerad av en stat & ena sidan, och en valuta producerad
av ett antal stater tillsammans & den andra — trots att det egentligen inte foreligger
nagon namnvird principiell skillnad mellan dem. Detta samtidigt som vi helt bortser
frén att det finns ett ytterligare alternativ som mycket sédllan presenteras for oss — det
dar staten later minniskor handla som de vill och léter bli att styra samhéllet.

Vad vi svenskar skulle behova ér en ”végkarta for frihet”. Den har rapporten ér ett

forsok att utforska en liten vit flick pd den tidnkta kartan — den vita flick som ar
penningpolitiken.

Stockholm 1 september 2003

Fria Moderata Studentforbundets presidium

www.privatapengar.nu



Varfor privata valutor?

Vér utgangspunkt dr att frihet dr 6nskvirt och naturligt. Det dr inte den som
foresprakar frihet som skall behdva forsvara sin position. Det dr den som vill begrénsa
friheten som har bevisbérdan och méste forklara varfor det i en given situation ar
battre med ofrihet &n med frihet.

En reglering innebir definitionsmaéssigt en inskrdnkning av friheten. Det finns flera
baksidor med detta. Forutom att regleringar kan och bor ifrdgasittas pd moraliska
grunder, innebér regleringar manga génger i praktiken att alternativa synsitt,
tillvigagingssatt och 16sningar inte far eller kan framforas. Oftast kanske de
alternativa mojligheterna inte framf6rs darfor att det saknas incitament att gora sa nar
man vet att regleringarna kommer att forhindra ett forverkligande.

Dérmed gér hela samhéllet miste om en potentiell framtida 16sning eller synvinkel som
sannolikt aldrig kommer att presenteras nédr den nu undertrycks av regleringarnas
jarngrepp. For den som tror pa det kreativa samhillet dir idéer och forslag far kastas
fram, provas och accepteras eller avvisas ar vélfardsforlusten av en sddan hér ordning
uppenbar.

Sedan den svenska staten fick ett juridiskt monopol pd valutautgivning har marknaden
for nya idéer pa omradet reducerats till betydelseloshet. Det finns inte ldngre nagra
skl att anldgga andra synsitt pa sakfrdgan dn det rddande — det allenarddande. Genom
sin lagstiftning om ett politiskt valutamonopol har staten i1 praktiken satt stopp for alla
alternativa sitt att betrakta saken.

Men vi vill presentera ett alternativ vdg att g — den bortom bdde svensk och europeisk
penningpolitik. Detta alternativ innebér bdde mer frihet och stabilare pengar.

Det viktiga ar inte hur valutorna konstrueras, utan vem som producerar dem — att
produktionen dvergér fran staten till privata aktorer.

Det ér inte bara ideologiskt fel att staten 1 dag har monopol pa penningpolitiken. Det
finns stora brister 1 dagens system dér staten kapar at sig monopolvinster, skapar
ekonomisk instabilitet och tilldts smygbeskatta medborgarna via inflationen. Moraliskt
ar marknadsekonomiska losningar 6verldgsna statliga eftersom de bygger pa
frivillighet medan de statliga har sin bas i tvanget.

Statliga valutor dr kommandovalutor. Genom lagen och sdledes med hjilp av det
offentliga valdsmonopolet 4r medborgarna tvingade att acceptera statens
papperspengar som betalningsmedel. Centralbankerna dr planekonomiska institutioner.
De kan fungera hyfsat vil, men de lider alltid av den informationsproblematik som &r
forbundet med den planerade ekonomin.

Det finns manga olika teorier och idéer om hur ett system med privata valutor skulle
kunna se ut. Det finns de som foresprikar en strikt hundraprocentig guldmyntfot och



de som forordar ett system med fraktionella reserver likt det som fanns under 1800-
talet 1 Skottland. Andra har skissat pa valutor med basen 1 en “korg” bestdende av en
rad varor och ytterligare ndgra har idéer om komplicerade monetéra system utvecklad
med hjélp av modern IT-teknologi.

Den diskussion som fors rorande privata valutor handlar ofta om hur dessa skulle
kunna konstrueras. Syftet med den har rapporten ér inte att ta stillning for ndgon sddan
speciell utformning av systemet. Hur valutorna rent praktiskt skall utformas dverléter
vi med varm hand &t marknaden att utveckla och bestimma. Konkurrensen mellan
olika system kommer troligen, precis sd som sker pa andra omrdden dar marknaden far
bestdmma, gallra fram det system som folk bést tycker fyller deras intressen och
behov.

Lat tusen blommor blomma!



Penningens tillkomst

Penningens uppkomst mdste rdknas som ett av de vackraste exemplen pd den osynliga handens arbete.
Per Hortlund

Fran kameler till guldpengar
I begynnelsen var bytet. I alla fall strax efter sjdlvhushallningen.

I ett samhaille priaglat av sjalvhushéllning ar pengar ndgot foga nddviandigt. Hushallen
tillverkar sjélva sa gott som allt de behdver, och den lilla handel som forekommer &r s
begrinsad att man utan storre problem kan byta vara mot vara.

Niér specialisering och 6kat vilstdnd leder till att handelns omfattning dkar uppstér
dock oundvikligen problem med den klassiska byteshandeln. For att ett byte skall
komma till stdnd maste man hitta en person som har det man vill ha — och som
samtidigt vill ha det man sjilv har (’det dubbla sammantréffandet av behov”).
Mojligheten till handel begrinsas kraftigt av denna problematik.

I det laget tenderar utveckling att gd mot att vissa varor som efterfragas oftare dn andra
borjar anvdndas som medel for indirekta byten. Individer finner att genom att byta till
sig ndgot som de egentligen inte &r i direkt behov av, men som de senare léttare kan
byta mot vad de egentligen efterfragar, har en storre majlighet fa tag pa vad de ville ha
1 forsta hand. Till en borjan kan dessa varor, som efterfrigas inte primért for sina
egentliga egenskaper utan 1 stéllet som ett bytesmedel, vara allt frdn snickskal till
kameler (och har historiskt dven varit bland annat snéckskal och kameler).

For att minimera transaktionskostnaderna tenderar dock bytesmedel som dr forbundna
med vissa egenskaper att efterfriagas. Laimpligen bor det ha ett stabilt viarde (for att
minimera osdkerheten), vara vardefullt i sma méangder (for att underldtta transport) och
tillgdngen pé varan bor inte ohdmmat kunna 6ka (for att den inte skall inflateras).

Da adla metaller, historiskt sett framfor allt guld och silver, visat sig vara befdsta med
dessa egenskaper, har de med tiden kommit att dominera som bytesmedel. Ett
bytesmedel blir &ven mer gangbart ju fler manniskor som véljer att anvénda sig av det.
Inom nationalekonomin talar man om att en sa kallad nédtverksexternalitet foreligger.
Detta leder till en process som fortgar till dess att en eller ett par varor dr de mest
likvida och accepteras av alla.

Mycket talar for att den hér processen har uppstétt spontant. En institution har skapats
utan att ndgon enskild person, hérskare eller stat strivat efter att skapa den.
Egenintresset har lagt grunden for en av ménsklighetens viktigaste “skapelser” —
penningen.



Nar de 4dla metallerna kom att dominera som bytesmedel uppdagades ytterligare ett
problem. Det innebar en signifikant transaktionskostnad att vid varje byte faststélla
kvalitet och médngd av den vara som skulle tjana som bytesmedel.

Problemet kunde 16sas genom att en tredje part mot en viss avgift skotte varderingen
av metallen. Metallen virderades av en specialist och stamplades sedan med
myntslagarens officiella sigill som ett bevis pa och en garant for dess virde. De forsta
“myntverken” hade vuxit fram.

Under den hir fasen av utvecklingen trddde staten, 1 form av olika furstar och despoter,
in pa scenen. Det finns flera uppgifter om att hédrskare av olika slag tidigt insédg vardet i
att kontrollera myntningen. Steg for steg monopoliserades myntningen — delvis darfor
att fursten var ute efter de vinster som stod att finna i den myntningsavgift som dven
de privata aktorerna tagit ut.

Redan under den hir perioden paborjades dock inflationsbedrédgeriet. Fursten spadde
ut mynten sé att de innehdll mindre ddla metaller &n vad som uppgavs. Mynten
anvandes dven for att stirka furstens ego som ofta fick se sitt portrétt cirkulera pa
marknaderna. Mot slutet av 600-talet tycks detta ha varit en rddande ordning runt om i
vérlden.

Sedlar och banker

Anvindandet av mynt var dock fortfarande forbundet med kostnader som hade att gora
med bland annat sdker forvaring och transport. Samtidigt fanns det de som redan hade
mojlighet att forvara mynt, exempelvis kopmén och guldsmeder. Dessa kunde ofta mot
en avgift fas att forvara mynt och ddla metaller (hddanefter kommer vi for enkelhetens
skull att kalla dessa olika metaller for guld) béttre och billigare dn vad den vanlige
innehavaren kunde.

Eftersom de redan hade denna forvaringsmdjlighet sa var det for dem forenat med en
lag marginalkostnad att handha andras guld. De som lamnade sina mynt till forvaring
fick ett depositionsbevis pé vérdet av guldet och kunde sedan mot detta kvitto 16sa ut
sitt guld vid behov. Efter hand, da fortroendet for dessa kvitton 6kade, kunde
depositionsbevisen 1 vissa fall Gverlatas 1 stéllet for att guldet forst hamtades och sedan
overlats till handelspartnern. De forsta sedlarna hade sett dagens ljus.

Med tiden insag de som forvarade guldet att endast en liten del av allt guld de hade 1
sitt forvar begérdes ut under en given tidsperiod. De skulle sdledes kunna l&na ut en
del guld, mot en avgift, utan nagon storre risk for att sta utan guld &t de kunder som
kom f0r att 16sa in sina kvitton.

Den forne guldsmeden hade séledes blivit bankir. Olika bankirer borjade i det har laget
tavla med andra bankirer om inldningen. I stéllet fOr att tvingas betala en avgift for
guldforvaringen fick nu guldinnehavarna — kunderna — rénta for sitt deponerade guld.



Stabilitet och funktion

Hittills har vi sett hur ett fribanksystem — med vinstintresset som drivkraft, och tillgéng
och efterfragan som medel — kan tdnkas vidxa fram pa en fri marknad utan statliga
ingripanden.

Men det dr en sak att konstatera hur byteshandel, spontant genom eliminerandet av en
mingd transaktionskostnader, lett fram till ett system dir de grundliaggande
funktionerna hos en bank éterfinns. En helt annan sak &r att se hur mer komplexa
problem skulle kunna ténkas att 16sas (och har 16sts) av dessa privata banker.

Hur uppritthalls stabiliteten i1 systemet om statliga regleringar och kontroller
avskaffas? Vad garanterar véardet pa insittarnas pengar om staten drar sig tillbaka?
Skulle inte bankerna, om de fritt fick trycka sedlar, trycka upp for manga och ddrmed
oOka sin vinst genom att inflatera insdttarnas pengar?

De forsta privatbankerna som borjade emittera valuta baserade sig pa hundraprocentig
guldstandard och kriavde didrmed inga extra sikerhetséatgirder for att trygga
konsumenternas tillgdngar. Eftersom det hela tiden fanns full tackning for alla
utestdende sedlar i form av guld kunde en sedelinnehavare nir som helst fa sina sedlar
inlosta av banken. Nagon risk for att banken skulle drabbas av guldbrist forelag
dérmed inte.

Déremot stélls hela tiden de banker som fungerar under ett system med fraktionella
reserver infor risken att allt for manga sedelinnehavare skulle vilja 16sa in sina sedlar
vid ett och samma tillfdlle och dérigenom riskera likviditetsbrist. For att 6verkomma
dessa problem utvecklades metoder for att sdkra stabiliteten och likviditeten dven for
dessa banker. En av de enklaste och forsta metoderna var att driva verksamheten 1
form av handelsbolag. Dirigenom sédnde man ut en signal till kunderna att banken inte
skulle ta onddiga risker, eftersom dgarna personligen skulle bli ansvariga vid
eventuella forluster.

Kliringhusen

De institutioner som fir det monetéra systemet att fungera utvecklades tidigt i
bankernas historia som ett led 1 att vinna kundernas fortroende och std emot
konkurrensen frdn andra banker. De moderna kliringhus som uppkom pé 1700-talet
var kanske den mest betydelsefulla faktorn for det fria bankvasendets stabilitet och
funktion.

Kliringhusen var en form av mellanting mellan organisationer och institutioner som
uppstod som en 16sning pa problemet med flera sida vid sida cirkulerande sedlar. Men
de svarade ockséa for vissa funktioner som centralbankerna skoter 1 dag. Man forvarade
bankernas reserver, etablerade normer och ség till att de efterlevdes, samt fyllde vissa
funktioner vid eventuella sa kallade bankrusningar.



Genom kliringhusen bytte ocksa bankerna sedlar med varandra sa att de fick tillbaka
sina egna sedlar, och bankerna kunde dven 16sa in konkurrenters sedlar som var
overvirderade mot guld. Kliringhusen fungerade 1 viss utstrackning ibland som
”lender of last resort” och kunde lana ut pengar till banker som drabbats av
likviditetsproblem, och de kunde dven formedla lan frén andra banker och fungera som
overvakningsorgan.

Inflation och Greshams lag

Den kanske storsta fordelen med ett fribanksystem ar dess forméga att forhindra ett av
de storsta problemen med dagens centralplanerade valutor, ndmligen inflationen.
Genom att det pd en fri marknad rdder konkurrens mellan sedelutgivarna kan ingen
bank trycka mer pengar dn den har tickning f6r. Om det skulle hdnda, skulle
konkurrenterna kunna utnyttja detta for att driva ut den inflaterande banken frin
marknaden.

Detta kunde historiskt ske antingen genom att konkurrenten samlade pa sig den
inflaterande bankens sedlar och kriavde att {4 realisera dessa, eller genom att den
aterhéllsamma banken forsokte vinna dver missndjda kunder till den egna banken. En
bank som gav ut mer sedlar dn de hade reserver for skulle snart se att ingen ville
befatta sig med deras sedlar om de handlades till samma kurs som konkurrenternas.

Finns inga lagstadgade bytesforhéllanden géller Greshams lag inverterat och bra
pengar driver ut daliga. Greshams lag sdger att en artificiellt 6vervérderad valuta
driver ut en artificiellt undervérderad ur cirkulation, det vill sdga diliga pengar driver
ut de goda om de maste handlas till kursen 1:1. En sadan artificiell vixelkurs kan
skapas genom exempelvis lagar om legalt betalningsmedel eller genom fasta
vaxelkurssystem.

Sadana arrangemang far till f6ljd att om den reglerade vixelkursen inte
overensstimmer med marknadsvardet kommer en av valutorna att tringa ut den andra.
Detta fenomen kommer att uppsta varje gang det finns flera parallellt cirkulerande
valutor mellan vilka véxelkursen &r reglerad. De tidigaste exemplen var nér
myntverken minskade guldinnehallet i mynten, men stimplade samma enhet pa dem.
Gamla mynt 1 samma myntenhet men med hdgre guldinnehall kom dérigenom att
tringa ut de nya, som ingen ville acceptera till den rddande kursen.

Men for privata pengar mellan vilka inga regleringar finns fungerar alltsd Greshams
lag omvint — sd kallad inverterad kliring. Kénnetecknande for detta ar att ingen privat
bank kan gora vinst pa att anamma en lanepolicy som ér billigare &n konkurrenternas
enbart genom att planldst ge ut nya sedlar. En sddan bank kan inte uppnd nadgonting
annat genom billigare utldningsavgifter dn att dess likvida reserver sd smaningom tar
slut.



Lagen om inverterad kliring giller dock inte en sedelutgivare som har monopol. En
monopolistisk sedelutgivare, exempelvis en centralbank, riskerar inte att uttémma sina
kapitalreserver genom att ge ut mer sedlar dn den har tackning for.

En privatbank kan salunda inte ge ut mer sedlar dn den har reserver for. Gor den &dnda
det kommer priset pa sedlarna att justeras ner. En centralbank a andra sidan kan utan
risk inflatera valutan d& konsumenterna inte kan vénda sig till ndgon konkurrent.

Likviditetsproblem

I ett system som bygger pd hundraprocentiga reserver dr, som nimnts tidigare,
likviditeten inget problem da banken alltid har lika mycket 1 sin reserv som den
utestaende sedelstocken.

For banker som verkar under ett system med fraktionella reserver kan dock massiva
uttag hota bankens existens, eftersom bara en del av de utestdende fordringarna técks
av de egna reserverna. Att lana av till exempel ett kliringhus eller en annan bank kan
vara en l6sning 1 en sddan situation, men dr det dock lédngt ifrén alltid.

Aven for en vilskétt bank kan det intriffa att inldningskunderna eller
sedelinnehavarna, exempelvis pa grund av en extern chock, vill ta ut sina pengar. Detta
kan leda till likviditetsproblem f6r banken om det sker allt for intensivt under en kort
tidsperiod. Det finns ocksé en risk att en psykologisk effekt uppstar dér folk borjar ta
ut sina pengar ~for sdkerhets skull” vilket kan skapa en sjdlvuppfyllande profetia och
urarta till en bankrusning dér alla bankkunder férsoker likvidera sina sedlar samtidigt.

En annan mojlig kélla till likviditetsproblem &r om en konkurrerande bank samlat pa
sig en stor méngd sedlar fran en bank och sedan utan varning, med syfte att knicka
konkurrenten, 16ser in dessa. ”Sedeldueller” av det slaget forekom ofta under en period
av Skottlands fribanksera.

Optionsklausuler

Eftersom likviditetsproblemet beror pd bankernas dtagande att pa begéran omedelbart
16sa in sedlar, skulle bankerna kunna undkomma detta problem genom att modifiera
sina inlaningsataganden.

I stillet for att garantera innehavarna rétten att 16sa in sedlarna pd begéran, skulle
bankerna kunna forbehalla sig ritten att neka inlosen for en viss forutbestimd tid mot
en viss forutbestimd erséttning. Bankerna skulle kunna infora klausuler som gav dem
mojlighet att vélja om de vill 16sa in sedeln omedelbart, eller skjuta upp inlosen och
betala ersittning till innehavaren. Vilka tider och vilken rénta optionsklausulerna
skulle omfatta skulle bestimmas genom konkurrensen pa marknaden, men det ar
rimligt att anta att de pa négot sitt skulle kopplas till rintan pa penningmarknaden.

Den invdndningen kan forstas resas, att kunderna kanske inte skulle acceptera sddana
klausuler. Kevin Dowd vid universitetet 1 Nottingham har studerat optionsklausuler ur
bade ett teoretiskt och historiskt perspektiv och argumenterar i sin artikel ”Option



Clauses and the Stability of a Laisser Faire Monetary System” for att bankerna och
dess kunder skulle vinna pa optionsklausuler och for att dessa troligen skulle uppsta
spontant pa en fri marknad.

Huvudargumentet for optionsklausulernas inférande &r att de kan antas ha en
stabiliserande effekt pa bankmarknaden. For att 6ka det egna fortroende skulle
bankerna kunna framhélla den forlustminimering dessa klausuler skulle innebéra for
den enskilde sedelinnehavaren. Genom att optionsklausuler leder till att en bank
minimerar risken for att drabbas av ’sedeldueller” och for sjdlvuppfyllande
bankrusningar.

Existensens av optionsklausuler skulle ha en preventiv effekt mot dessa skadliga
fenomen. Konkurrerande banker skulle kénna till att det vore foga idé att forsoka
konkurrera ut banken genom att samla pé sig konkurrentens sedlar och utan varning
forsoka forsitta den 1 kris.

Sedelinnehavarna skulle pd motsvarande sitt veta att banken hade mdjlighet att sitta
stopp for utflode av sin reserv vid risken for en bankrusning och saledes inte kdnna sig
nodgade att 16sa in sina sedlar “’for sdkerhets skull”. Dessa bada foreteelser,
sjalvuppfyllande bankrusning och sedeldueller, innebér béda ett hot {or
sedelinnehavarna och banken dé bégge parterna har ett intresse 1 att sedlarna behéller
sitt vérde.

Av rent egenintresse skulle det diarfor kunna vara i sedelinnehavarens intresse att
acceptera optionsklausuler. Ett annat argument for att sedelinnehavarna skulle
acceptera optionsklausuler dr att de 1 forlangningen ligger 1 deras intresse att banken dr
ekonomiskt framgéngsrik. En bank som introducerar optionsklausuler skulle ha storre
mojlighet att bedriva utléning da deras krav pd likviditet inte skulle vara lika stort som
en bank utan optionsklausuler. Detta antas leda till att vissa tidigare olonsamma
utldningsmojligheter skulle bli 16nsamma, vilket skulle 6ka bankens vinst. Det skulle 1
sin tur minska risken for en bankkrasch och sdledes 6ka sedlarnas sékerhet. Pa sa sétt
argumenteras for att en hogre vinst for banken indirekt skulle vara ndgot som gynnar
sedelinnehavarna.

Naturligtvis kan ett antal argument dven anforas emot optionsklausuler. Manga av de
ekonomer som studerat dem har stillt sig mycket tveksamma till foreteelsen. Adam
Smith tog redan 1776 1 sitt beromda verk "Wealth of Nations” avstand fran dem, och
de har varit olagliga 1 de flesta 1dnder som tillampat ett system med privata banker.

Faran med optionsklausuler anses ligga i att insolventa banker anvander dem for att
“kopa tid” vid krissituationer genom att ta risker pa sedelinnehavarnas bekostnad.
Sedelinnehavarna skulle da std utan mojligheten att gora sig av med sina sedlar och
hjalplost kunna tvingas se pd da banken gér dem dn mindre vérda.

Dowd héller med om att detta utgor en risk, men podngterar att banken skulle vara pa
det klara med att den mgjligheten foreligger. Darmed har bankerna incitament att



overtyga sina kunder om att man inte tinker utnyttja sedelinnehaven pa det sittet.
Historiskt har detta ocksé hanterats genom olika atgérder, till exempel genom att
bankens dgare har tagit pd sig solidariskt ansvar for bankens skulder och tillgangar.

10



Sa funkade det

Central banking persist today only because government self-interest and received economic theory
have combined to impose it. Not long ago, most economists considered telephone systems to be
natural monopolies, and justified state ownership of the telephone system in many countries on the
grounds that it was more efficient than private ownership. Today they know better. Perhaps they will
change their minds about natural monopoly in banking when they consider the historical record of
free banking.

Kurt Schuller

I borjan av seklet var privata sedelutgivande banker ingen ovanlig foreteelse, medan
statliga centralbanker var mindre vanliga. Ar 1900 fanns det till exempel bara 18
centralbanker i hela virlden, vilket kan jaimforas med 172 stycken &r 1998.

Frihetliga banksystem har forekommit 1 ett flertal varianter, med en hogst varierande
grad av frihet, och fortlevt i allt frin ett fatal till dver hundra &r. Under ldngre perioder
har liknande system forekommit i bland annat Australien, Kanada, Kina och Skottland,
och under kortare perioder 1 bland annat Frankrike och Colombia.

I vissa linder som exempelvis Osterrike var de politiska forhallanden under vilka
fribanksystemet tillimpades mycket stabila, medan situationen 1 andra ldnder var
mycket omvilvande — eller till och med revolutionira, som i1 Kina, Colombia och
Frankrike.

I Australien och Skottland var graden av frihet som bankerna atnjot fran statliga
ingrepp mycket ldngtgdende, om &n séllan obetydliga, medan de statliga ingreppen var
relativt omfattande i bland annat USA.

Finansiella system som praglats av en forhallandevis hog grad av frihet har alltsé inte
varit ndgon ovanlighet historiskt sett. Genom historien berdknas ett drygt sextiotal fall
ha forekommit som varit s& pass frihetliga att de kan ses som relevanta for studier av
hur ett helt fritt system skulle kunna fungera.

Med det sagt sé kan vi dnda konstatera att det aldrig har funnits system som préglats av
fullsténdig frihet. Staten har alltid varit med pa nagot horn med vissa regleringar eller
nagon form av tillstandsutdelning.

Trots det dr de historiska erfarenheterna av mogna fribanksystem med privata
sedelutgivande banker sévil intressanta exempel som hoppingivande forebilder. Ett
antal av de mer intressanta beskrivs i det foljande.

Skottland

Det kanske mest kinda exemplet pa fria sedelutgivande banker hdarstammar fran
Skottland och kan sédgas ha existerat fran 1721 till 1844. I mer &n hundra ar tillimpade
Skottland ett system utan hinder for tilltrdde till marknaden och med ett minimum av
statliga regleringar.
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Under perioden 1792-1844 hade Skottland enbart privat sedelutgivning, och det var
ocksd under den perioden som de mest betydelsefulla innovationerna inom
bankvésendet utvecklades, bland annat checkkrediten och den tidigare ndmnda
kliringverksamheten. Det fria tilltrddet till den skotska bankmarknaden avskaffades
1844, men redan existerande banker tillats fortsdtta med sin verksamhet.

Skottland anfors ofta i diskussionen kring fribanksystemet bade av foresprakare och av
skeptiker till fullstdndig frihet pa valutaomradet. Foresprdkarna pekar bland annat pa
den stabilitet som systemet uppvisade och det faktum att det uppstod och utvecklades
enbart genom marknadskrafternas forsorg. Nagra fa banker gick visserligen omkull,
men inséttarnas forluster var minimala. Vidare pekas pa den méngfald av banker som
existerade sida vid sida. Da systemet upphorde 1844 fanns 19 banker vars sedlar
cirkulerade samtidig och 1826 hela 29 stycken.

Skeptiker till fribanksystemet ddaremot pekar hellre pd de faktorer som de menar gor
den skotska erfarenheten mindre relevant for dagen situations och snarare pekar pé
systemets brister. Bland annat s& anfors gérna att vissa engelska banker hade
funktioner som var att likna vid centralbanksfunktionerna 1 ett ”modernt” system. De
menar att Skottlands gamla och etablerade samhaéllsstruktur, 1 vilken personer med gott
rykte och stor personlig formdgenhet tog ansvar for bankernas skulder, var en
avgorande faktor for systemet.

Sverige

Sverige hade under ndrmare 70 ar under 1800-talet och nigra ér in pd 1900-talet ett
system som préglades av en forhéllandevis stor frihet for privata banker att ge ut
sedlar. Som 1 de flesta lander handlade det dock knappast om ndgot oreglerat
ultraliberalt system.

Inskridnkningar och regleringar forekom i forhallandevis stor utstrackning. En
begrinsning 1 konkurrensen var att privatbankernas sedlar aldrig var legala
betalningsmedel. En annan begriansning som infordes 1846 bestod i att de privata
bankerna forbjods att konkurrera i utgivningen av sma valdrer (under fem kronor).

Att de svenska privatbankerna var framgéingsrika i att skota sedelutgivningen finns det
dock mycket som pekar pa. Sa lyckades till exempel Riksbanken inte med att
konkurrera ut privatbankerna trots stor anstrangning och successivt tilltagande atgéarder
for att stirka dess stéllning. Det kravdes ett direkt forbud for att staten skulle fa
monopol pd att trycka pengar. Under nérmare sjuttio ar av ett fribanksliknande system
gick inte en enda svensk privatbank omkull och nér de forbjods fortsdtta med sin
sedelutgivning 1903 utgjorde fortfarande mer dn hélften av den utestdende
sedelstocken av privata sedlar.
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Varfor overgavs fribanksystemet?

Om fribanksystemet var sd framgéngsrikt som dess foresprikare hiavdar, varfor
overgavs det da? Utan undantag har trots allt samtliga historiska exempel pa
fribanksystemet dvergivits och de privata valutorna ersatts med statliga papperspengar.

I princip gér det att finna tre huvudsakliga skal till att fribanksystemen overgivits.

I vissa lander tog staten 6ver verksamheten for att tillgodogora sig monopolvinster
(seignoraget). I andra lander var det teoretisk argumentation for att valutautgivning ar
ett naturligt monopol som fick gehor hos makthavarna, och 1 ytterligare andra var det
de privata bankernas misslyckande eller problem med guld- och silverreserverna som
misskrediterade fribanksystemet och ledde till dess avskaffande.

P& ménga stéllen gar det naturligtvis att forklara systemets avskaffande med en
blandning av ovanstiende skél. Processen mot statliga monopol och inférandet av
papperspengar har dessutom ofta varit utdragna historier som varierat mycket fran land
till land. Ofta priglades 6vergéngstiden av mellanting mellan fribanksystemet och
dagens system.

Som exempel pa att staten av rent fiskala skil tog 6ver sedelutgivningen kan ndmnas
Frankrike och Sverige. I Frankrike skedde det da Napoleons krig nédgade honom att
efter sju framgangsrika ar med fria banker 1803 ta kontroll 6ver tryckpressarna och
inflatera valutan. En pa kort sikt populérare dtgird 4n att beskatta folket direkt. Sverige
avskaffade fribanksystemet efter sjuttio ar utan nagra kianda problem med systemet,
vilket tyder pa att det var seignoragevinsterna som lockade. Inget talar for att det var
monetéra teorier eller icke fordelaktiga erfarenheter som var orsaken.

Storbritannien dr kanske det mest typiska exemplet dér centralbanken segrade Gver de
privata pa grund av att anhdngarna av en statlig centralbank ansdgs sté rustade med de
starkaste argumenten. Depressioner och bankmisslyckanden i mitten av 1800-talet
anfordes som bevis pa fribanksystemet misslyckande.

Centralbankens tillskyndare besegrade fribankskolans foresprikare, som forgéves
pekade pa exemplet Skottland och anférde mer avregleringar som den bésta ldsningen.
Men sé blev det alltsé inte, och 1844 forbjods nya banker 1 England, Wales och
Skottland — och Bank of England tog dver.
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Avslutning

Lange ansags det "naturligt” att stat eller kommun hade monopol pa telefoni,
teveutsdndningar eller grundskoleutbildning — for att ndimna négra exempel. I dag vet
vi battre. Avmonopoliseringen av dessa och andra sektorer i samhillet har skapat
konkurrens som 1 vanlig ordning gynnat konsumenterna.

Men historien ar inte slut. Det finns fortfarande omrdden dér det offentliga innehar
orattfardiga monopol — med hénvisning till att det dr “naturligt™ att ordningen &r séddan.
Argumentet att det var ”naturligt” anvdndes dven av de som forsvarade det statliga
Televerkets monopol.

Men lika lite som det var “naturligt” att staten hade monopol pa telefoni, lika lite &r det
“naturligt” att staten skall ha monopol pa valutautgivningen i ett land. Vi har i den hér
rapporten gett historiska exempel pa hur fribankssystem fungerat tidigare, och gett
nagra exempel pa hur ett tinkt fribankssystem kan se ut med avseende pa
funktionalitet och stabilitet.

Men vi vill inte bara peka pé de praktiska mgjligheterna och de historiska exemplen
som stdd for icke-statliga, konkurrerande valutor. Minst lika viktigt 4r att lyfta fram de
ideologiska argumenten. Det dr fran en marknadsliberal standpunkt helt enkelt fel att
staten monopoliserat en sd viktig samhillsfunktion som sedlarna och mynten.

Penningvisendet ér alltfor betydelsefullt for att vi skall vaga lata staten ta hand om det.
For oss ar valutapolitik ett obsolet begrepp. Lét valutorna slippa politiken!
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