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112 YTTRANDEN VID LANTDAGEN 9. & 13.1I1 1877
Protokoll fordt hos Finlands ridderskap och adel

Herr Snellman: 1 sak far jag dfven for min del yrka pé Aterremiss till
utskottet pd de af herr Ehrstrém uti hans reservation anforda skil,
hvarom ocksé herr Renvall forenat sig. Men jag anhaller 6dmjukast att
hir fi tillfoga ndgra anmérkningar angdende den i frdga varanade
forfattningens innehall, sidan den i nadiga propositionen framstar. I
min tanke kommer antagandet deraf att blifva utaf jemforelsevis
mycket liten vigt for privata jernvdgsanldggningar; man kan endast
tinka sig en inteckning i sddant fall, att en enskild eller ndgon storre
industriel inrdttning eller en kommun anlégger en bana eller ndgra flere
forenade sig om en banas anldggning, till hvilka langifvarena kunna
hafva det fértroende, att de i hvarje fall, i hdndelse ocks& banan icke
skulle gifva genast det forsta &ret en nettobehallning, som skulle
betdcka rdntan, skola af egna medel betala hvad som brister. Jag ber f&
tilligga att i sddant fall dr det ocksd vanligt, att aktierna utstillas pé
viss man och icke utan deltagarenes bifall dertill kunna p& annan
transporteras. Men nér det dr friga om en jernvag, stild pa aktier, som
kunna képas och siljas man emellan, d vore det hégst forunderligt om
nagon skulle kopa eller ens teckna en sddan aktie i ett féretag, der han
ir blottstdld for att hvarje fordringsegare som har en obligation, ma
vara pa 100 mark, och, som icke far sin rintekupong inlést, helt simpelt
gar till guverndren och yrkar pa banans forsdljning. Aktionérer, som
skulle g& in i ett sddant bolag och riskera att f& banan forsald, for
underpris naturligtvis, kanske att derpé forlora helt sitt kapital, sidana
aktiondrer kan man icke tinka sig manga. Lika s litet 4r det & andra
sidan att férmoda, att vid ett storre foretag, vid hvilket obligationska-
pitalet fordelas pa flera tusen obligationsinnehafvare, ndgon skulle
finna kopare till en obligation, hvars sékerhet dr grundad pa inteck-
ning. Ty s& snart det intriffat, att banan icke gifver ndgon behdllning,
med hvilken rdntorna och annnuiteterna & obligationerna kunna
betalas, s& kunde tie, tjugu, trettie, hundra af obligationsinnehafvarene
férena sig om att fordra banans férsiljning och bilda ett nytt bolag med
tillrackligt kapital for att inropa och for ett underpris tillegna sig
densamma banan. Négot sddant tror jag icke Ofriga obligationsinne-
hafvare vilja utsitta sig for. Jag vet icke, om i1 andra ldnder férekomma
jernvégsanldggningar, grundade pé sddana vilkor, &n i Sverige. Kanske
dock att de ocksd annorstddes forekomma. I Sverige finnas sidana
jernvdgar, vid hvilkas anlaggande aktiondren &r ldntagare och obliga-
tionsinnehafvaren ar langifvare. Dessa jernvigar hafva dock anlagts af
kommuner, stora industriella bolag o.s.v., hvilka foérenat sig om
jernvdgen. Jag vet icke om alla ikladt sig solidarisk ansvarighet for
obligationernas forrdntande och amortering; men det &dr fallet med
vissa, t.ex med den kdnda Hallsberg-Motala-Mjolby banan, uti
hvilken Motala stora verk ar delegare, och hvilken nu som bist héller
pa att genom tillskott af aktiondrerna betala obligationsinnehafvarena
rdnta pa obligationerna, emedan banans inkomst icke gifver denna
rdnta. Men man har ocksd i Sverige enskilda jernvigar, anlagda pa
andra grunder, nemligen pd den grund att aktiondrerna icke dro
lantagare, obligationsinnehafvarena icke langifvare, utan att bada dro
medspekulanter och delegare i banan; hvarfor ocksd, i en s&dan
koncession orden lyda: »anldggningskapitalet anskaffas genom aktier
och genom obligationer». Vi hafva, sdsom kéndt &r, i vart land ett
exempel pa en jernvég, stild pd dylika vilkor; i koncenssionen kallades
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obligationerna prioritetsaktier sdsom de verkligen dro. Foér siddana
anldggningar behofves icke i ndgot land i Europa nagon inteckning.
Ofverallt (utom i Sverlge) medgifver lag att obligationsinnehafvaren
utan vidare dr delegare i banan, sdsom aktiondren. I Ryssland, der man
har jernvégar till mer &n 2 800 mils lingd, 4ro numera alla jernvigar
enskilda jernvégar, s nir som pd en liten smalspérig bana, Livnyba-
nan, hvilken &nnu tillhor staten, jag vet icke hvar den finnes. Alla dessa
jernvéagsfoéretag, sa vidt jag vet, dro grundade pa af mig nyss framstilda
priniciper, att aktiondrerne och obligationsinnehafvarene bada dro
delegare i banan och, pa grund af gillande lag, blir der aldrig friga om
annat dn att banan tillhor obligationsinnehafvaren likasom den tillhér
aktiondren. Om nagon inteckning &r aldrig friga. Det dr ocksi mycket
naturligt att affiren maste sdlunda stéllas. Obligationsinnehafvarene
aro prioriterade, de hafva en séker rinta pd sitt forskjutna kapital,
sdvida nemligen foretaget bar sig och gifver en behillning, hvarmed
ridntan kan betickas. De dro spekulanter liksom aktionérerne och ingé
p4 en sddan spekulation, d4 de teckna eller kdpa obligationerna.
Aktiondrerne ater, hvilka icke hafva nigon utsigt att fi ridnta pa sina
pengar, mycket mindre f& en utdelning, sivida icke deras egen drift och
omsorg kan &stadkomma sidant, de 4ro ensamma berittigade att
skdta banan och dess férvaltning. Om jernvigsanliggningar pi sidana
grunder kan enligt den i friga varande forfattningen icke alls blifva
friga. Vid sidana foretag komme aldrig att s6kas inteckning, och de
kunna aldrig genom inteckning komma till stdnd. Jag ber #nnu att fa
tilligga, att i Sverige, sd vidt jag vet, intryckes i hvarje enskild
koncession for en jernvdg dessa vilkor, att obligationsinnehafvaren
liksom aktionéren 4r delegare i banan, ty der finnes icke nigon allmin
lag eller forfattning, som skulle legalisera ett sddant forhallande. Det
maéste vil genom négot stdndernas beslut vara medgifvet, att i konces-
sionen kan forklaras, att obligationsinnehafvaren dr meddelegare i
banan. Sddana koncessioner intagas derfér i allméinna férfattningssam-
lingen allménheten till kdinnedom. Hér gjordes enahanda férslag uti
detta dmne af regeringen vid 1872 &rs landtdag. Men vara herrar
jurister, som hafva sin asigt for sig, ansigo en sddan meddelaktighet i
en bana af aktiondrer och obligationsinnehafvare bero pa nagon slags
inteckning. Det var detta, som kanske foranledt den nadiga proposi-
tionen och foranledt regeringen att foresld en lag om inteckning i
jernvég. Den kan hafva sitt gagn, enligt min 6fvertygelse, fér sidana
foretag, jag haft dran pdpeka, men i allminhet, fér byggande af
enskilda banor och for stérre foretag, ar den fullkomligt gagnlés.
3.1 1877
Herr Snellman: Vid senaste plenum torde en drad talare hafva i sitt
andragande dragit i tvifvelsmal de upplysningar, angdende obligations-
kapitalet i privata jernvdgar, jag trott mig kunna lemna, nemligen
ndrmare angéende de prioriterade sidkerheterna vid jernvigsanligg-
ningar. Jag kunde icke héra innehéllet af detta andragande. Felet ir
kanske mitt. Jag kdnner det siledes endast genom referat i tidningarne
och, om jag skall vara uppriktig, genom ett samtal med den virde
talaren. Jag ber f& forsékra, att jag aldrig skulle gifvit mig in pa att tala
om lagstiftningen i utlandet, angdende obligationer och aktier, uppa
anforanden ur hvilken lagstiftning den idrade talaren stddt sitt tvifvels-
mél; skulle jag ocksa icke kdnna, att jag hade dran tala infér s& manga
och eminenta jurister, skulle jag folja den sed jag alltid énskat félja och
som hvar och en gerna foljer, att icke tala i nigot som man icke kiinner;
och sagda lagstiftning 4r en sak, med hvilken jag dr obekant. Jag har
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Protokollen fran riddarhusdebatierna genomgick en omstindlig process.
Den under debatten stenograferade versionen renskrevs, granskades av
respektive talare och trycktes direfter. Originalen fran 9.111 1877 dr i
Riddarhusets dgo.
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nadiga propositionen framstir. I min tanke kommer antagandet
deraf ait blifva utaf jemforelsevis mycket liten vigt for privata
jernviigsanliggningar; man kan endast tinka sig en inteckning i
sadant fall, att en enskild eller nigon stérre industriel inrdttning
eller en kommun anligger en bana eller ndgra flere forenade sig
om en banas anliggning, till hvilka lingifvarena kunna hafva det
fortroende, att de i hvarje fall, i hindelse ocksa banan icke skulle
gifva genast det forsta &ret en nettobehallning, som skulle beticka
réntan, skola af egna medel betala hvad som brister. Jag ber
fa tilligga att i sAdant fall &r det ocksd vanligt, att aktierna ut-
stillas pa viss man och icke utan deltagarenes bifall dertill kunna
p4 amman transporteras. Men ndr det dr friga om en jernvig,
stild pa aktier, som kunna kopas och siljas man emellan, d& vore
det hogst forunderligt om ndgon skulle kopa eller ens teckna en
shdan aktie i ett foretag, der han #r blottstild for att hvarje
fordringsegare som har en obligation, m& vara pid 100 mark, och,
som icke fAr sin rintekupong inlost, helt simpelt gir till guver-
noren och yrkar pd banans forsiljning. Aktiondrer, som skulle g&
in i ett sddant bolag och riskera att fi banan forsild, for under-
pris naturligtvis, kanske att derpd forlora hela sitt kapital, sédana
aktionirer kan man icke téinka sig ménga. Lika s& litet ir det
4 andra sidan att férmoda, att vid ett storre foretag, vid hvilket
obligationskapitalet fordelas p& flera tusen obligationsinnehafvare,
nigon skulle finna kopare till en obligation, hvars sikerhet ér
grundad pd inteckning. Ty s& snart det intriffat, att banan icke
gifver nigon behdllning, med hvillfen rintorna och annuiteterna
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endast anfért, hvad jag trott vara fakta, nemligen att i utlandet
obligationsinnehafvare i jernvag erhallit och erhdlla prioriterad siker-
het i banan. Jag ber att fa andraga det ringa bevis héirfor, jag har i
handen. Det dr nemligen ett hifte innehallande koncession, bolags-
stadga och obligationstext fér Hangdbanan. Jag kénner icke, om
regeringen vid meddelan det af koncessionen gjort sjelfva konces-
sionens lydelse till ett originalarbete. Men jag formodar att, di den
forsta jenrviagskoncessionen utfirdades, styrelsen sikert skall hafva
tagit kdnnedom om huru dylika koncessionsurkunder lyda i andra
lander, i hvilka man redan har en lang erfarenhet i frigan. Hvad jag
bestdmdt kénner, dr att bolagets stadgar och obligationstexten dro
enkelt lanade ur dylika for ryska banor. Uti koncessionen sdges:
byggnadskapitalet anskaffas antingen genom utgifvandet af aktier eller
genom utgifvande dels af aktier, dels af obligationer (prioritetsaktier).
Bolagets stadgar sidga: Bolagskapitalet bestdr af aktiekapital, sidant
och sddant, och obligationskapital, si och s& mycket. Obligationstex-
ten lyder: »innehafvaren af denna obligation har en andel af 200 thaler
i Hangd jernvigsbolags obligationskapital»; har en andel i Hangd
jernvigsobligationskapital; detta dr lanadt fran de ryska jernvigsobli-
gationernas text. Hértill komma tva rader, som réra den egentliga
fragan, hvilken hir foreligger, de lyda: obligationerna éro prioriteradt
sdkerstidlda genom hela bolagets egendom. Det ar detta, hvarom varit
fraga, huruvida i utlandet en sadan sikerhet medgifves obligations-
egaren eller icke. Om obligationsegarens och aktieegarens inbordes
stéllning har jag icke talat, atminstone icke lagt ndgon vigt derpa, utan
endast pd frdgan om denna sékerhet. Dessa tva rader godkindes icke
af Kejserliga Senaten, emedan Kejserliga Senaten férmodligen ansag,
att en sddan bestimning icke infér vart lands domstolar kan géras
gillande. Kejserliga Senaten dndrade dessa rader till: obligationerna
atnjuta framfor aktierna prioriterad sikerhet i bolagets samfdlda
egendom, saledes prioriterad sidkerhet endast framf6ér aktierna. En
sddan sdkerhet formodar jag dfven i vart land hvarje bolag kan
statuera. Tvenner personer kdpa en fast egendom, hus i stad eller
jordegendom pé landet; de komma 6fverens derom, att den ena pa sina
tillskjunta medel uppbér en viss prioriterad rdnta, den andra skéter
egendomen. Bada kunna taga laga fasta pa egednomen sisom deras
gemensama egendom. Bida hafva siledes samma sikerhet. Men med
en sddan sdkerhet atnojer sig icke det bankhus eller den bankir, med
hvilken underhandlas om emission af obligationskapitalet i en jernvig;
utan fordra de en sadan sidkerhet, hvilket enligt den ryska obligations-
texten gifves obligationsinnehvafvaren, nemligen prioriterad sikerhet
utan vidare i hela bolagets egendom. Det ar en sddan sikerhet jag anser
nodig for byggandet af privata jernvégar dfven i detta land. Jag hade
dran anfora, att for ett mindre foretag, der aktiondrerne dro fa och
aktierna éro stélda pa viss man, der dessa fa aktiondrer kunna besté af
stider eller andra menigheter, dr det mojligt, att obligationsinnehafva-
rene eller de, som forstricka penningarne, skola helt enkelt gifva dem
it bolaget sdsom lan, sa att den ene ar langifvare, den andre lantagare,
och de kunna d& atnoja sig med inteckning. Men om ett stérre kapital
behodfves, som icke inom detta land kan samlas, da blir det omojligt att
fa ett sAdant kapital. Denna ar min 6fvertygelse. Man ma forestélla sig,
att ett ombud skickas harifran till utlandet till en bankir, for att med
honom 6fverenskomma om emission af obligationskapitalet. Bankiren
gor sig underrattad om alla jernvégens férhallanden. Han fragar bland
annat: dr obligationsinnehafvaren prioriteradt sikerstild i jernvigen?
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J. V. Snellman har vid granskningen av det renskrivna protokollet fréin
13.111 1877 egenhdindigt infort sitt uttalande i debatten i ridderskapet och
adeln innan protokollet trycktes. Originalet dr i Riddarhusets dgo
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D4 svarar ombudet: ja bevars; radstufvuritten den och den har gifvit
inteckning i banan. Jag befarar, att bankiren icke forstar, hvilken
respekt han borde egna den ifrigavarande radstufvuréttens tillgorande,
men jag tror, att han kanske skulle draga pd munnen; och sékert &r, att
han skulle séga: urséikta mig, men affaren konvenerar mig icke. Och
sikert dr ocksa, att, om prioriterad sidkerhet icke skulle medgifvas
obligationsinnehafvare, t. ex. i Ryssland, de privata jernvdgarne der-
stides icke hade kunnat i utlandet erhalla obligationskapital for kanske
tusendetal millioner rubel. Det dr forst pa senaste tider, som regeringen
har tridt emellen och icke tilliter jernvagsbyggare att gd direkte till
utlandet att s6ka kapital, utan regeringen ldnar upp obligationskapi-
talet, gifver penningarne till jernvigen och tager i stéllet till en bdrjan
obligationerna. Utan en sadan lag vore det icke heller mgjligt, att t. ex.
franska bolgag skulle hafva byggt jernvigar i Osterrike, Osterrikiska
och franska bolag i Italien, engelska bolag i Turkiet, och att obliga-
tionerna i dessa jernvdgsbolag sdljas kring hela verlden, séledes pd
borserna képas af personer, som forut aldrig hért banorna nimnas och
6fver desamma aldrig kunnat hafva nagon kontroll. Det dr endast den
ofvertygelsen, att i hvarje fall obligationerna hafva prioriterad sékerhet
i banorna, som ger dem kredit. Det 4r en annan friga, att detta icke
giller alla privata jernvdgar. Det skall sdrskildt finnas statueradt i
stadgarne och i obligationstexten vara uttryckligen erkéndt, och emot-
tagaren af obligationerna skall veta, att detta har skett med regeringens
bifall och enligt koncessionen. Jag har icke alls satt i friga, att ndgon
sidan lag skulle finnas, som skulle dldgga alla privata jerndvar att
iakttaga denna form. Jag har tvdrtom haft dran anfora exempel fran
Sverige, att jernvigsbolag helt enkelt lana penningar, for hvilka bolaget
stdr i ansvar, antingen solidariskt eller ock med sina enskilda tillgngar.
Jag ber dnnu endast att fa tilligga, att jag icke tillatit mig ndgot
omdéme derom, hvad utskottet, till hvilket drandet kanske kommer att
aterforvisas, kunde i sagda afseende tillgora, nemligen for att gifva
obligationsinnehafvare méjlighet till nadgon stérre sikerhet i jernvig,
in en vanlig inteckning. Men om det kunde ske, s tror jag, att endast
en sddan sidkerhet skulle gora privata jernvagsforetag i vart land
mojliga, emedan redan for en liten jernvdg hidr behofves si manga
millioner, att det dr svért att uppsamla dessa millioner inom landet;
utan méste man vinda sig till utlandet. Och i utlandet kommer den
forslagna inteckningen icke att gélla sdsom sékerhet.

Herr Snellman: Jag bor ursikta det af mig sd ofta begagnade ordet
delegare, hvilket synes hafva foranledt missférstind. Jag har dermed
velat beteckna det slags séiikerhet obligationsinnehafvare har i egendo-
men, s& linge obligationskapitalet, icke 4r amorteradt. I Ryssland t. ex
ir denna termin vanligen densamma som koncessionen, 85 &r. Hela
denna tid fortfar obligationsinhafvarens ratt i jernvédgen, i hvems hand
denna 4n m& komma. Han har sdlunda i densamma andel. Langifvare
dr han icke. Ty han har ingen betalninsskyldig lantagare. Han &r
medspekulant, pa vinst och forlust, till banans afkastning, den enda
disponibla tillgdng ett sddant bolag eger.



