FORSAKRINGSANSTALTERNAS
KAPITALPLACERING MED BEAKTANDE AV
PENNINGVARDETS FORANDRINGAR

Av LEO HARMAJA

LLAND de ckonomiska problem, som Harald Westergaard be-

handlade under de sista drtiondena av sitt langa liv, intog fra-
gan om forsikringar med fast képkraft en framskjuten stallning.
Den nédrmaste anledningen hirtill var den stora férindring, som
penningviirdet hade undergitt under férra viirldskriget och som pa
ett ddesdigert sitt drabbat i synnerhet besparingar och liviérsik-
ringar. Den oriittvisa som hiirigenom hade gitt ut éver s ménga
oskyldiga samhiillsmedlemmar, vickte Westergaards starka ogil-
lande, och han sokte planligga sddana forsdkringar, som i fram-
tiden skulle gbra det mdjligt att undvika dylika olyckor.!) Sidsom
nationalekonom och férsikringsman hade han speciella férutsatt-
ningar for losandet av denna uppgift. I nimnda syfte uppgjordes
sedan pA olika hall foérslag till en ny kreditform, som skulle mot-
svara penningvirdets forindringar. Dessa planer uppmaéirksam-
mades nog i fackmannakretsar, och i synnerhet i forsikringstid-
skrifter publicerades ménga artiklar, som berdrde denna fraga®).
Men hirigenom néddes icke nimnviirda praktiska resultat. Proble-
met visade sig vara synnerligen svirlost, och man ansag det vara
enklast, om frigan rérande penningviirdets stabilitet, som ar en
gemensam sak for alla samhillsmedlemmar, skulle 6verlimnas

1) Prisopgangen og Forsikringsvaesenet. Nationalgkonomisk Tidsskrift
LVII, 5. 145-—164.

2) Karl Hildebrand har redogjort fér dem i artikeln Vdrdebestindiy
kapitalplaocering. Nordisk Foérsikringstidskrift. Arg. 19, 8. 123 o. f8l].

17



FORSAKRINGSANSTALTERNAS
KAPITALPLACERING MED BEAKTANDE AV
PENNINGVARDETS FORANDRINGAR

Av LEO HARMAJA

LLAND de ckonomiska problem, som Harald Westergaard be-

handlade under de sista drtiondena av sitt langa liv, intog fra-
gan om forsikringar med fast képkraft en framskjuten stallning.
Den nédrmaste anledningen hirtill var den stora férindring, som
penningviirdet hade undergitt under férra viirldskriget och som pa
ett ddesdigert sitt drabbat i synnerhet besparingar och liviérsik-
ringar. Den oriittvisa som hiirigenom hade gitt ut éver s ménga
oskyldiga samhiillsmedlemmar, vickte Westergaards starka ogil-
lande, och han sokte planligga sddana forsdkringar, som i fram-
tiden skulle gbra det mdjligt att undvika dylika olyckor.!) Sidsom
nationalekonom och férsikringsman hade han speciella férutsatt-
ningar for losandet av denna uppgift. I nimnda syfte uppgjordes
sedan pA olika hall foérslag till en ny kreditform, som skulle mot-
svara penningvirdets forindringar. Dessa planer uppmaéirksam-
mades nog i fackmannakretsar, och i synnerhet i forsikringstid-
skrifter publicerades ménga artiklar, som berdrde denna fraga®).
Men hirigenom néddes icke nimnviirda praktiska resultat. Proble-
met visade sig vara synnerligen svirlost, och man ansag det vara
enklast, om frigan rérande penningviirdets stabilitet, som ar en
gemensam sak for alla samhillsmedlemmar, skulle 6verlimnas

1) Prisopgangen og Forsikringsvaesenet. Nationalgkonomisk Tidsskrift
LVII, 5. 145-—164.

2) Karl Hildebrand har redogjort fér dem i artikeln Vdrdebestindiy
kapitalplaocering. Nordisk Foérsikringstidskrift. Arg. 19, 8. 123 o. f8l].

17



250 LEO HARMAJA

it statsmakten sisom en del av det allminna problemet rorande
penningviardet och dess kopkraft.!)

Denna friga har fiatt nv aktualitet till fo6ljd av det krig, som ut-
brot hosten 1939 och som orsakat si stora fordndringar i det eko-
nomiska livet. D4 penningvirdet nedgétt, ha forsikringssum-
morna vid skadeforsikring i egentlig mening pd ménga hall
héjts. I synnerhet livfdrsdkringarna ha redan forlorat en visentlig
del av forsikringssummornas faktiska innehill; deras képkraft ér
icke mera sidan, som ursprungligen avsetts.

Frigan om penningviirdets forindringar och i anslutning dar-
till frigan om forsikringar med fast kopkraft hinfor sig huvud-
sakligen till livforsikringarna. Orsaken ér den, att dessa i motsals
till de egentliga skadeférsikringarna, Aven omfatta mottagande av
fortsatta besparingar och utbetalning av silunda samlade kapital,
dven om ingen skada skett. Det borde medges, att de tidigare for-
skare, enligt vilka livférsikringen har dubbel natur?) hade ritt;
det ir att beklaga, att denna uppfattning om férsiikringens eko-
nomiska uppgift senare néstan allmint 6vergivits. Salunda mot-
svara de forsikringsbegrepp, som under de senaste &rtiondena
framstallts, icke faktiska forhillandena pa det ekonomiska livets
omréide.

Livférsikringsanstalterna behalla de insamlade och besparade
medlen under en langre tid, oftast under flere Artionden, innan
forsakringssumman pé forfallodagen utbetalas, Det samma éar i
viss méin fallet &ven med nigra andra foérsikringsgrenar. Erlig-
gandet av livrdntor kan silunda fortgd under irtionden, nar det
ar friga om pensionsforsikring cller om utbetalande av fortls-
pande skadestand till foljd av olycksfall. Til samma grupp méiste
dven hinforas brandférsikring for all framtid, en férsikrings-
form, som under de senasie iren tagits i bruk i stor utstriickning.
Ar 1939 funnos sidana brandférsikringar i Finland till ett virde
av 20.6 miljarder mark, motsvarande 24.9 procent av alla direkt
avslutade brandforsikringar i landet. Sidana forsdkringsavtal
kunna vara gillande under mycket langa tider, till och med under
drhundraden.

1)y . E. Riemann: Om Forsikringsveesenets kapitalsamlende Virksombhed.
Nordisk Forsikringstidskrift. Arg. 18. 5. 467—468.

t) B. Krosta: Uber den Begriff der Versicherung und zu den Mdiglich-
keiten der wissenschafllichen Enltwicklungsformen des privaten Versiche-
rungswesens [ Deutschiond, Berlin 1911, 5. 60—63.
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Da foérsikringstiden omfattar flere artionden, &r det naturligt,
att penningens kopkraft och alltsa forsikringssummans reella inne-
bord kan visentligen forandras, innan densamma utbetalas. Detta
giller i synnerhet sidana tidperioder, da det ekonomiska livet un-
dergitt stora rubbningar till foljd av krig. Den nu levande gene-
rationen har fatt erfara, att sddant icke bara ir ett sillsynt undan-
tag, utan ett tillstind, som man pa allvar maste taga med 1 berak-
ningarna, da frigan giller flere artionden.

Man kunde mdjligen framhdélla, att dessa férluster édro av over-
gaende natur och att det tidigare penningvirdet kommer att ater-
stillas efter krigets slut. I den tron levde man under forra varlds-
kriget och tog saken jamforelsevis lugnt. Men dtergingen till det
férra penningviirdet var en mycket svar uppgift, och fér ménga
linder blev densamma overméktig.

Vilka utsikter finns det nu, att penningen sedan freden kommit
skall atervinna det viirde den hade fore kriget?

»Vestigia terrent¢, méaste man genast siga, och de offentliga
uttalanden, som tills vidare varit synliga i denna fraga, dro icke
dgnade att verka lugnande. Det har t. o. m. gjorts gillande, att
man enligt den &sikt, som »allmént lir ha stadgat sig i national-
ekonomernas krets«, icke borde betrida deflationspolitikens »for-
dirvliga vige, utan prisen borde stabiliseras pd en niva, som icke
mycket divergerar frin den under vapenstillestindet ridande.t)
Detta betyder, att forindringarna i penningviirdet icke anses vara
av overgiiende natur och att de inbesparade penningsummorna,
t. ex. livférsdkringarna, silunda redan definitivt torde ha férlorat
storsta delen av sitt reella innehél.

Dessutom bhorde beaktas, att det ekonomiska livet aven under
fredstid #r underkastat fortlépande foérdndringar till féljd av
de dynamiska krafter, som verka inom detsamma. De gora det
mindre sannolikt, att penningvirdet skulle linge kunna vara all-
deles stabilt, trots alla de dtgirder, som i detta syfte kunna vidta-
gas. Med hénsyn hértill ar det forsiktigast, om man antar, att pris-
nivan aven i framtiden — under de irtionden, for vilka man nu
kan uppgéra ekonomiska planer — kommer att undergi manga, till
och med betydande férindringar. Detta borde icke forbises av
vederborande forsdkringsanstalter; det vore allt skil for dem, att
forbereda sig for sidana eventualiteter.

1}y Br, Suviranta: Taistelu markoesta. Kansantaloudellinen Aikakauskirja
1944, S. 3.
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Man kan nog siiga, sisom redan ndmdes, att uppratthallandet
av penningens viirde ankommer pa statsmakten och att forsak-
ringsbolagen icke behéva befatta sig med detta problem. Denna
stindpunkt ar formellt-juridiskt sett naturligtvis oantastlig. For-
sikringskontraktens villkor uppfyllas i laglig ordning, och mera
far man icke begiira. Detta torde vara den allménna fsikten inom
forsikringsmannakretsar.

Men en sidan stindpunkt harmonierar illa med den huvudupp-
gift forsikringsverksamheten har att skota. Den ckonomiska trygg-
het, som man genom forsikring soker dstadkomma, uppnas i sak-
ligt hdnseende endast delvis, om forsikringssummornas reella
innehdll krymper ihop och icke fullt motsvarar det stéd, som vid
ingiendet av forsikringskonlrakiet avsetts. Sannolikhetskalkylen
och rintabilitetsberdkningarna, vilka man i forsdkringsverksam-
heten tillmiter s stor betydelse, ha sist och slutligen ett mycket
begriinsat viirde, om forsikringssummornas kipkraft visentligen
skiljer sig fran den ursprungligen avsedda. Det kunde nistan sigas
om livforsdkringen, att forsikringsmatematiken under ifraga-
varande tidsperioder ssilar mygg«.

Forsiliringsanstalterna kunna nog framhalla, att detta beklag-
liga sakforhillande icke #r deras fel. Men det hjdlper icke mycket,
om man tinker pi saken ur de forsiikrades stindpunkt. Det fak-
tum kvarstér, att forsikringstagaren i sidana fall det hir ar fraga
om icke erhéller det, som meningen varit och som stiillts 1 utsikt,
da forsikringsavtalet ingits.

Det torde erkiinnas villigt, att ett dylikt missférhallande 'kan
uppstid. Men pd vederborligt hall férsvarar man sig med pé-
stiendet, att det icke star i forsikringsanstalternas makt att gora
nagot it saken. Forsikringskontrakten #ro stillda pd och maiste
vara stillda pd penningsummor, men deras kopkraft vid olika tid-
punkter kunna forsikringsanstalterna icke ansvara for. Kravet pé
att penningvirdet borde hillas alldeles stabilt under flere értion-
den hor till de s. k. »fromma 6nskningarna«, icke endast inom
forsikringen, siger man.

Detta ar val dven fallet, om man dirmed avser, att penningens
koépkraft borde bibehéllas alldeles oférindrad. Att uppna ett si-
dant framtidsmal stir val 6ver miansklig féorméga.

Men om man uppstiller ett anspriklésare mal och néjes med
garantier for att forsikringssummorna Atminstone till en viisent-
lig del sikert bibehalla sitt virde trots de stora rubbningarna i
penningens kdpkraft, borde detta icke vara alldeles omdjligt att
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uppna.l) For att forverkliga detta borde foérsidkringsanstalterna
sjilva gdras mindre beroende av fordndringarna 1 penningvirdet
an vad de hittills varit. Detia synes icke vara mojligt med anlitan-
de av sidana skuldsedlar, som pi 1920-talet planerades och som
delvis dven provades i praktiken, dock utan tillricklig framging.
Hirvid borde ett annat forfarande tillgripas.

Da frigan giller en neulralisering av penningvirdets foran-
dringar pd ifrigavarande omrade, synes det limpligaste tillviga-
giendet vara, att forsikringsanstalterna vid placeringen av sina
fonder icke endast nidja sig med tillgodohavanden, som idro ut-
tryckta i pengar, utan dven anskaffa realegendom och pa detta
siitt investera en betydande del av sina kapital. Om bolagen i
friga skulle dga fastigheter, sivill i stiderna som pé landet, och i
synnerhet skogsomriden, skulle de i samma min vara sikerstiillda
mot penningviirdets fatala nedging. Vid utbetalningen av de for-
fallna forsikringssummorna skulle de sedan kunna gora sfidana
tillskott till desamma, att en betvdande del av de skador. som
minskningen i penningens képkraft eventuellt férorsakat, kunde
utjimnas.

Mot detta forslag kan frin forsikringsanstalternas sida fram-
foras, att de rédntabilitetskalkyler, pd vilka forsikringsrorelsen
vilar, ha som bas en bestimd rintefot, men den avkasining, som
realegendomen skulle giva, édr osikrare, och forsikringsanstalter-
nas finansiella planer skulle silunda komma att férlora sin fasta
grund.

Otvivelaktigt dro placeringar med fast riintesats i ménga hin-
seenden limpligare bide for forsikringsanstalterna och dven for
andra, som placera sina pengar. Atminstone dro de littare att
skota. Men allt fér betungande behdvde férvaltningen av foresla-
gen realegendom icke bliva. Den erfarenhet, som de finska forsiik-
ringsanstalterna pid detta omride vunnit, synes icke giva niigra
bevis dédrpi.

Livforsikringsholagen i Finland ha dgt bade stadsfastigheter och
aktier i sfidana bolag, som byggt bostadshus. I Kaleva-bolagets ra-
kenskaper utgjorde fastigheterna vid sekelskiftet 1.4 miljoner da-
tida finska mark. Kort fore forsta virldskriget var motsvarande

1y Jmf, Eli FF. Heeleschers ultalande: »Jag tror dirfér inte det fr berit-
tigat att frin det héga idealets topp utan vidara bryta staven dver lésningar,
som visserligen lingt ifran fro tillfredsstillande men som i alla fall kunna
ridda nigot av det som stdr pad spele. Livforsdkring med fast kdpkraft.
Nordisk Forsikringstidskrift, Arg. 19, 8, 141,
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belopp 3.75 miljoner eller 10.3 procent av bolagets placeringar vid
denna tid. Suomi-bolaget hade vid samme tidpunkt placerat i fa-
stigheter 14.5 procent av sina tillgingar, men sedan sildes storsta
delen av dem, och under senare tider har bolaget huvudsakligen
agt endast sidana fastigheter, som direkt kunna anviindas for dess
egna behov. Ar 1915 utgjorde totalviirdet av de fastigheter, som de
finska livforsikringsbolagen innehade, 4,8 procent av deras till-
gingar, men ar 1939 hade detta tal sjunkit till 1.8 procent. Hirtill
komma aktier i fastishetsbolag, ett icke obetydligt belopp. De liv-
forsiikringsbolags historiker, i vilka redogérelser for i fragava-
rande utveckling limnas, ge icke en antydan om att realegen-
domens forvaltning skulle ha fororsakat svirigheter och besvar.
Om bolagen hade behéllit sina placeringar i nimnda objekt, skulle
det, med hinsyn till penningviirdets nedging, av allt att déma varit
for dem mycket fordelaktigare #n tillgodohavanden i form av lan
och obligationer; dylika placeringar ha i Finland, liksom &ven
i andra linder huvudsakligen anlitats.

I defta sammanhang kunde omnimnas, att stadsfastigheterna
under de senaste oroliga dren icke visat sig vara sd sidkra place-
ringsobjekt som tidigare, dd krigshotet icke behdvde beaktas i
samma mén som nu. Men ifrigavarande skador ersittas ju at
fastighetsdigarna, Atminstone till stérsta delen.

I alla fall ha fastigheterna pi landet och i synnerhet de egent-
liga lantegendomarna, som tidigare anslgos vara jamfdrelsevis
osiikra placeringsobjekt, pa4 grund av de senaste erfarenheterna
blivit mera uppskattade. I intet fall kan deras virde gi helt och
héllet forlorat, si linge egendomsritten i allménhet bibehdlles.
Men deras riintabilitet kan ju variera jimforelsevis mycket, dven
om lantbruket skotes av en duktig och erfaren fackman. For ett
akticholag, som regelbundet, varje ar, onskar fa tillriackligt hog
rinta pa sitt kapital, dro de egentliga lantegendomarna silunda
mindre lampliga. Men om man tar hdnsyn till den genomsnittliga
avkastningen under lidngre tidsperioder, siasom livbolagen nog
kunde gora, skulle rantabiliteten likvdl kunna vara tillfredsstil-
lande; efter déliga tider komma vanligen biittre och mera givande
ar. Dessutom borde beaktas, att jordens virde i allminhet visat
en stigande tendens och dirigenom uppkommande vinster skulle
till en vasentlig del kunna uppviiga den ojimna och mindre till-
fredsstillande arliga avkastningen.

For sddana juridiska personer som forsikringsanstalterna fore-
falla skogsegendomarna att vara sirdeles lampliga placeringsob-
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jekt. Den langfristiga hushillningsplan, som for dem uppgores,
stiller dem jamforelsevis oberoende av tillfilliga fluktuationer
inom det ekonomiska livet. D4 de ha kunnat forvaltas aven av
stats- och kommunala tjinstemén och di stora industriella foére-
tag ha haft positiva erfarenheter sdsom skogsidgare, borde de lika
viil kunna skotas antingen av forsidkringsanstalterna sjalva eller
av deras dotterbolag. I varje fall borde akticrna i sddana bolag,
som skaffat sig vidstrikta skogsomriden, vara for forsikringsbola-
gen fordelaktiga placeringar. Vad Finland betriffar finnas sidana
bolag i stort antal, och de ckonomiska resultat, som dessa foretag
erndtt, ha i allminhet varit goda, delvis utmirkta. Forsiakringsbo-
lagen torde dirfor dven kunna starta nya foretag pa detta omrade
utan att underskasta sig alltfér stora risker. De tillfilliga konjunk-
turviixlingarna och eventuella férlusterna till féljd diarav skulle
for dem icke vara avgorande, di deras verksamhet baserar sig
pa langa tidsperioder och de just ha behov av lingfristiga inve-
steringar. Sisom kapitalplaceringar vore aktierna i sddana bolag
sakrare dn penningldn eller depositioner, vilkas virde kan nedgd i
betydande grad. For hela folkhushéillningen vore det &dven till
fordel, om kapitalstarka bolag skulle forvalta och skéta vidstriickia
skogsarealer, pd vilka de kunde tillimpa si effektiva bruknings-
metoder som mojligt. Den forsttekniskt sett liga nivé, varpa skogs-
skoétseln till si stor del dnnu befinner sig, kunde dirigenom vi-
sentligen héjas, utan att arealen av statens skogar eller de privata
skogsegendomarna skulle behdva minskas i nigon betydande grad.
Olika foretagsformer, av vilka var och en har sina férdelar och
nackdelar, kunde gott trivas bredvid varandra, och de kunde pa
ett halsosamt sitt tivla med varandra om att uppnd den bista
mojliga avkastningen.

Mot de forslag, som ovan framstillls, kan dven den invéndnin-
gen goras, att de tillgingar, som forsikringsanstalterna placerat i
aktier av nidmnda slag, icke vore tillrackligt likvida for utbeta-
lande av forsikringssummor si snabbt som mojligt. Dessutom be-
héva livférsidkringsanstalterna kontanta pengar for beviljande av
lin mot livforsakringsbrev; detta har i stor utstrickning forekom-
mit under vissa tidsperioder. Men for ett forsikringsbolag, som ir
i full verksamhet och dirigenom fortlopande erhiller kontanta
medel i form av forsikringspremier, skulle hir vil inga svirighe-
ter uppsta, knappast ens under kritiska tider. Och hir har icke
forslagits, att forsikringsanstalterna skulle investera mera in en
visentlig del av sina kapital i fastigheter och i sidana aktier, vilka
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kanske icke dro tillriackligt likvida med hinsyn till forsikrings-
anstalternes dagliga behov av pengar.

Vid en betydande nedgiing av penningens kopkraft skulle de
realviirden, som forsiikringsanstalterna skulle 4ga, i allminhet ge
bittre avkastning dn de pa vissa penningbelopp stéllda tillgodo-
havandena, och silunda skulle férsikringsanstalterna kunna i
motsvarande grad héja de forsikringssummor, som skola utbe-
talas. Denna atgiard vore mycket enkel och naturlig for de omse-
sidiga forsikringsanstalterna, och konkurrencen skulle sedan mana
aven andra forsikringsanstalter att forfara pd samma sitt. De
fordelar, vilka hiarigenom komme vederborande forsakringstagare
till godo, skulle visserligen icke motsvara den forlust, som pen-
ningvirdets nedgiing skulle férorsaka, men dven en mindre gott-
gorelse for den samma vore sikert for vederborande mycket vil-
kommen. Och principiellt vore det mycket onskligt, att forsak-
ringsanstalterna silunda icke utan vidare skulle Atndjas med de
deprecierade forsikringssummorna, utan for sin del skulle sa
mycket som mojligt forsoka att skydda forsikringstagarna mot
forlusterna av detta slag. Det dr icke nog med att hanvisa till
statens skyldigheter att uppritthilla penningens kiépkraft; denna
uppgift kan, shsom erfarenheten visat, overstiga statsmaktens méj-
ligheter.

Men penningens kodpkraft kan dven 6kas och prisnivin sjunka
betydligt. Om ett sidant tillstand skulle bliva bestiende under flere
ar och forsdkringarna vore fixerade till vissa penningbelopp,
skulle forsikringstagarna draga nytta av denna utveckling. Dér-
emot skulle de medel, som forsikringsanstalterna investerat 1 fa-
stigheter eller andra realvirden, d4 ge mindre avkastning i pen-
ningar &n under vanliga tider. Det vore diarfor rittvist, om for-
sikringssummorna i motsvarande man reduceredes vid utbetalnin-
gen av desamma. Men detta skulle sikert vara svart att verkstalla,
daven om shdant vore uttryckligen stipulerat i forsikringskontrak-
ten. Delvis kunde forsakringsanstalterna avhjalpa oldgenheten i
friga didrigenom, att desamma skulle, fér att minska sina utbetal-
ningar, avstd fran beviljandet av vanliga vinstandelar &t de for-
sikrade. De vinster, som forsikringsriorelsen under normala ar
ernitt, ha stigit till avsevirda summor pid grund av méinga olika
orsaker: den verkliga dédligheten har varit mindre &n den berik-
nade; kostnaderna ha kunnat nagot reduceras till féljd av rorel-
sens utvidgande; for de tidigare inlbosta férsikringsbreven ha er-
lagts liagre pris dn det matematiska viirdet: och fonderna ha
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kunnat inbringa stérre rianteinkomster an vad som kalkylerats.
Dessa poster kunna till en del uppvaga den ifridgavarande ned-
gingen i investeringarnas avkastning, i synnerhet dd det icke ar
sannolikt, ait det ekonomiska liget linge forbleve oforindrat. Och
i virsta fall kunde forsikringsbolagen stédja sig pa reservionder-
nas tillgingar, vilka ju avse tickandet av dylika ofdérutsedda for-
luster. Sakligt vore detta forfarande vial motiverat, och med
hinsyn hirtill borde reservfonderna héllas tillrickligt stora. Dé
realviirdena skulle utgdéra endast en del av férsikringsbolagens
placeringar, bleve risken hirvid desto mindre.

Vad brandférsdkringarna betriaffar éro verkningarna av pen-
ningviirdets nedging i allminhet latt avhjilpta genom tillskotts-
forsiakringar, sisom erfarenheten visat. Men de pa all framtid
stillda brandforsikringarna éro i detta hinseende i nistan samma
stillning som livférsikringarna. Om penningvirdet dter stiger och
prisnivin faller, ha brandférsikringsanstalterna mojligheten att
ersatta brandskadorna in natura: i stidllet for att betala det over-
enskomma penningbeloppet kunna de pi egen bekostnad lita upp-
fora en ny byggnad till ersétining for den genom eldsvédan
skadade. Darigenom kunde svérigheterna i friga jamforelsevis
litt overvinnas. Detta forfarande skulle &ven motverka den
lockelse till anstiftande av mordbrand, som under sddana tidspe-
rioder har visat sig vara mycket storre dn vanligt. Det ir en
erfarenhet, som gjordes dven i Finland i borjan pd 1930-talet, da
penningens képkraft var betydligt hégre dn under normala tider.

Att leda och skota en forsdkringsrorelse gir nog mycket enklare,
om man icke fister nidgot avseende vid penningvérdets forindrin-
gar och tar saken blott formellt. Men di blir, sisom ovan fram-
hallits, den ekonomiska trygghet, som foérsdkringstagaren blir
delaktig av, i synnerhet under exceptionella férhéllanden, i ménga
fall mindre dn vad dnskligt vore. I viirsta fall kan det gd med
forsikringen pad si siitt, som den kinda forsikringsforskaren
Manes beskrivit genom ett ofta citerat exempel: med en forsik-
ringssumma péa 25.000 RM kunde man énnu ar 1918 kopa sig ett
hus, men i oktober 1923 forslog dette penningbelopp icke till inkop
av ett frimérke pa ett brev till den forsikrade. Dylika fataliteter
kunde man undvika, om férsiikringsanstalternas tillgingar till en
viisentlig del skulle omfatta realvirden.

Dia Westergaard p& forsikringskongressen i London &r 1927
behandlede detta problem, framhéll han, att det hir for férsik-
rinsgsanstalterna skulle 6ppna sig ett vidtstrackt filt for verkligt
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framétskridande?). Men tyvirr ha de hinder, vilka dven han om-
nimnde i slutet av sin framstillning, tills vidare visat sig vara
overmiktiga. I forsikringsmannakretsar har man icke heller visat
tillbérligt intresse for denne friga, som dr av fundamental bety-
delse for forsikringsverksamheten. I Finland, diar livforsikrin-
garna till f6ljd av rubbningarna i landets valutaférhillanden un-
der férra viirldskriget hade forlorat stiorsta delen av sitt reella
innehill, blev detta problem Aiter aktuellt i borjan pa 1930-talet.
Déa deltogo livbolagen i kampen for finska markens virde. Men
under de senaste krigsiaren, di penningens kopkraft sjunkit be-
tydligt, enligt det officiella levnadkostnadsindexet stérre delen av
sitt normale vérde, ha forsikringsmiinnen i landet ick evisat nagot
namnvirt intresse for denna viktiga fréga, lika litet som i andra
linder, dar prisnivan stigit. Didremot har finska riksdagen fast
uppmirksamheten vid densamma. DA socialutskottet den. 2. de-
cember 1943 avgav sitt betinkande med anledning av den av
Folkpensionsanstaltens fullméktige avgivna verksambhetsberittel-
sen, framholl uiskottet, att det med anledning av penningviirdets
nedging syntes ur synpunkten av tryggandet av de forsikrades
intressen vara nddvendigt, att, si fort forhallandena det medgiva,
justera stadgandena angfende placeringen av pensionsanstaltens
medel sdlunda, att dessa i storre utstrickning &n foér nirvarande
skulle placeras i realformégenhet. Riksdagen godkiinde betin-
kandet och tillsinde detsamma Folkpensionsanstaltens fullmék-
tige i och for kiinnedom. Det kan tilliggas, att industriaktierna vid
utgingen av forra rikenskapsiret redan utgjorde 21.6 procent
av pensionsanstaltens samtliga placeringar och att senare en be-
tydande mingd bankaktier anskaffats.

All ekonomisk verksamhet ér risk underkastad, mera eller min-
dre. Forsidkringen, vars uppgift ar att utjaimna risker och ersitta
ekonomiska skador, kan icke heller helt och héllet frigoras frin
mdojligheten att dven den sjalv drabbas av storingar, trots de nog-
grannaste forhandskalkyler och den insiktsfullaste ledning av
affarerna i fortsittningen. Den sviraste oligenheten pa detta
omriide har ovan i korthet berorts, och i sammanhang dérmed ha
nagra antydingar gjorts om de atgirder, som i nigon mén kunde
avhjilpa detta missférhillande. De hinder, som lagstadgandena
kunna stilla i vigen fér den nodiga reformen, borde avskaffas

1) Currency depreciation as affecting life assurance contracts. Transac-
tions of the Eighth International Congress of Actuaries, Vol. II, S. 260.
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genom revidering av paragraferna i friga. I Finland #iro dessa
foreskrifter si allmint avfattade, att de kanske icke behiva
forindras for att mojliggéra placeringen av forsikringsanstalter-
nas medel i realférmdgenhet i storre utstrickning én tills vidare
skett.

Friagan om inférandet av forsikringar med fastare képkraft éan
hittills synes i alla fall vara ett sporsmal, som vore viart fack-
mannautredning. Om dette problem kunde lésas i positiv rikt-
ning, skulle den betvdelsefulla tjinst forsikringsverksamheten gor
1 det ekonomiska sambhillslivet, vinna okat virde.



