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Kreditpolitiken
Bakgrund

Der internationella ckonomiska lager

Den internationella konjunkturnedgangen fortsatte aut fordjupas under (orsta
halvaret 1975. Under loppet av dret kunde dock successivt i olika linder
skonjas tecken pd att bottennivadn i produktionen hade naus; osikerheten
var dock stor vad betriffar tidpunkten fOr och styrkan i produktionsupp-
gangen 1 dessa ldnder. | Japan och Forenta staterna forefaller vindpunkten
ha nauts under forsommaren. | Visteuropa torde ldgkonjunkturen ha nau
sin botten forst under hosten.

De mindre OECD-linderna lyckades i allminhet halla uppe den interna
efterfridgan pd en hogre nivd dn de storre linderna. Nedgdngen i brutlo-
nationalprodukten blev f6r de forra knappt hilften s stor som (6r de senare,
vilket ull en betydande del kan forklaras av att en mer effektiv konjunk-
turutjimnande politik fordes i de mindre linderna,

Den forhallandevis dterhallsamma poliik som (orts i de storre industri-
linderna hade tvA viktiga konsekvenser. For det forsta reducerades infla-
tionstakten inom OECD-omradet fridn ca 15 % under loppet av 1974 till
drygt 10 % under 1975. Aven de internationella rvarupriserna sjonk och
stabiliserades pa en forhallandevis 1ag niva. | flertalet linder bidrog arbets-
marknadsliget i kombination med en idndring i inflationsforvintningarna
ocksa till att 1oneokningstakien minskade. [ genomsnitt uppgick 16nedk-
ningarna tll ca 12 % under 1975 mot 14 % under 1974; Gkningstakten
1 Forenta staterna och Forbundsrepubliken Tyskland 13g betydligt under
detta genomsnitl.

En annan viktig konsekvens var att OECD-lindernas underskott i de
I6pande betalningarna gentemot OPEC-linderna avseviirt understeg de be-
lopp som man hade forutsett. Dels minskade oljeimporten i takt med en
sjunkande aklivitetsnivd, dels okade exporten till OPEC-linderna mycket
kraftigt.

EfterfrAgeutvecklingen i de storre linderna hade avgorande betydelse for
utrikeshandeln. OECD:s sammanlagda importvolym sjonk siledes med ca
20 % 1 Arstakt under forsta halvaret 1975, men Okade nigot under andra
halvaret. OECD-lindernas sammanlagda bytesbalans forbittrades med niira
30 miljarder dollar mellan 1974 och 1975, en forbéuring som huvudsakligen
hinforde sig till de storre industrilinderna. Underskottet i de icke-oljepro-
ducerande utvecklingslidndernas bytesbalans okade bl. a. till folyd hirav med
ca 10 miljarder dollar 1974-197S. OPEC-lindernas overskotl i de l6pande
betalningarna reducerades fran 67 tl! 43 miljarder dollar.

Den internationella kreditgivningen var under 1975 betydligt mindre én
1974, Man kan konstatera aut forindringarna i det internationella betalnings-
balansliget huvudsakligen bestimdes av utvecklingen av de 16pande be-
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talningarna. Kapitaltransaktionerna anpassade sig utan ndgra visentliga stor-
ningar till forandringarna i bytesbalansernas monster och iven det inter-
nationella valutasystemet fungerade under dret med mindre storningar in
man hade kunnat viinta sig mot bakgrund av de pdfrestningar for vilket
det har blivit utsatt.

En av orsakerna till att den internationella kreditmarknaden fungerade
bittre dn under 1974 var dndringen i placeringsinriktningen av OPEC-[in-
dernas overskott. Under 1974 hade inte mindre dn 40 % av Overskottet
placerats som kortfristig inldning hos banker. Bankernas balansomslutning
viixte d& mycket kraftigt; foreningen av en starkt expanderande kortfristig
inldning med en utldning for lingre perioder medforde tilltagande likvidi-
tetsrisker. Dessa forstirktes ytterligare till fOljd av att ett antal banker rdkade
i akuta svdrigheter i samband med bl. a. de stora fluktuationerna i viix-
elkurserna. Fortroendekrisen inom det internationella banksvstemet ledde
till en drastisk nedskirning av kreditgivningen under sommaren 1974,
Genomsnittsbeloppen for beviljade 1dn mer dn halverades och en forilGpande
neddragning av |optider dgde rum. Rintemarginalerna vidgades och icke-
forstklassiga lantagare tringdes ut ur marknaden.

Under 1975 skedde en stabilisering av banksystemet. OPEC-lindernas
insittningar var inte lingre huvudsakligen extremt kortfristiga, bankerna
var forsiktigare i sin bedomning av lantagare och soliditeten forstirktes.
Eurokrediternas belopp Okade aterigen men loptiderna reducerades.

I flertaiet linder ldg sommaren 1974 de korta rintorna betydligt over
de l&nga rdntorna, vilket negativt paverkade kreditgivningen pa den inter-
nationella obligationsmarknaden, som stindigt hade krympt sedan slutet
av 1972 Kring arsskiftet 1974/75 hade littnader i penningpotitiken i flertalet
linder medfort en sd krafltig sinkning av de korta rintorna att obligationer
Aterigen blev attraktiva placeringsalternativ. Aven de langa riintorna borjade
sjunka men nedgingen begrinsades av foretagens stora efterfrigan pad den
l&nga marknaden i syfte att konsolidera sina skulder samt av faktiska och
forutsedda stora l&nebehov i samband med kraftigt viixande budgetunder-
skott i flertalet linder.

Sinkningen av de korta rintorna fortsatte fram till halvarsskiftet 1975.
Trenden brots d& riintorna i« Forenta staterna ater borjade stiga som ett
led i en stramare penningpolitik. Inflationsbekdmpningen betraktades &teri-
gen som huvudmaélet for politiken sedan man konstaterat att bottenliget
1 produktionen hade passerats. 1 Viisteuropa med dess senare konjunktur-
fasning fortsatte rintorna att sjunka. Ett undantag var Storbritannien som
tvingades hoja rintorna [Gratt forhindra utfiode av sterlingtillgodohavanden.

Riintedifferensen till Forenta staternas formdn fororsakade ett kraftigt in-
flode dit av medel under tredje kvartalet och bidrog till en effektiv ap-
preciering av dollarn under denna period. Mellan sommaren 1974 och vdren
1975 hade dollarns kurs sjunkit med ca 14 % gentemot de s. k. ormvalutorna.
Under tredje kvartalet 1975 steg dollarns kurs ungefir lika mycket.
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Ijuli 1975 anslot sig Frankrike Anyo till det europeiska valutakurssystemet.
i vilket d@ven Sverige och Norge deltar. Detta tekniska valutasamarbete har
fungerat tillfredsstillande under aret.

Det kan hdr nimnas att deltagandet i detta s. k. ormsamarbete innebir,
att stabila kursrelationer uppritthalls gentemot en grupp linder som svarar
for inemot 50 % av var utrikeshandel. Kursen mellan den svenska kronan
och en annan ormvaluta fir avvika hogst 2,25 % fran gillande centralkurs
mellan de bdda valutorna, vilket betyder att den maximala kursfluktuationen
dveren period uppgartill 4.5 %. Kursrorelserna inom ormen dimpas genom
centralbankernas interventioner men speglar i stort sctt de underliggande
marknadsforhallandena. Genom att kronan idr ansluten till denna grupp av
valutor med relativt begrinsade fluktuationsmarginaler foljer dess kursut-
veckling mot utanfor systemet stdende valutor ormvalutornas samlade ut-
veckling mot dessa. Kronans genomsnittliga kursutveckling mot alla ut-
lindska valutor blir dirlGr ett resultat dels av dess position inom ormen
dels av ormens rorelser mot utanforstdende valutor.

Samradet i valutamarknadsfragor mellan centralbankerna i ormvaluta-
linderna utvidgades i december 1975 till att i vissa avseenden omfatta dven
Schweiz, USA. Canada och Japan. Syftet med dessa utvidgade konsultationer
ar att frimja ordnade forhdllanden pa valutamarknaden och att soka fo-
rebygga opakallade kursfluktuationer. Under 4ret diskuterades dven utform-
ningen av nya vixelkursbestimmelser (artikel 1V) i internationella valuta-
fondens stadga. Ett forslag till sddana bestimmelser godkindes av valuta-
fondens interimskommitté i januari 1976. Enligt den nya artikel IV dtager
sig ett medlemsland att samarbeta med fonden och Gvriga medlemslinder
for att siikkra ordnade kursforhallanden och for att frimja ett stabilt kurs-
system. Bl. a. skall kursmanipulationer i syfte att vinna konkurrensfordelar
gentemot ovriga medlemslinder undvikas

Det inhemska konjunknoliger

Sedan halvarsskiftet 1974 har utvecklingen i Sverige alltmer kommit att
paverkas av utvecklingeniomviirlden. Bruttonationalproduktens tillvixttakt
viindes i Visteuropa som helhet frdn en 6kning med 2 procentenheter 1974
till en nedgdng med drygt 2 procentenheter 1975. | Sverige foll tillvixttakten
fran drygt 4 % till ca 1/2 % . Likvil holls sysselsidttningen i Sverige uppe
pd en hog niva.

Till skillnad fran den politik som forts i de storre industrilinderna sokte
Sverige att si l1angt som mojligt uppritthdlla produktion och sysselsittning
samt bygga ut exportkapaciteten medan under en overglngstid obalansen
i utrikesbetalningarna fick accepteras. Denna linje bedomdes vara att {oredra
framfor en avmattning i den totala efterfragan, dven om den skulle leda
till ett snabbare aterstidllande av den externa balansen.

En betydande nedgang i den totala efterfragan i den svenska ekonomin
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agde likval rum, men den kom huvudsakligen utifrdn. Den svaga utveck-
lingen av efterfrdgan utomlands ledde till ett mycket kraftigt borifall av
svensk export. Dartill kom att dven tvd inhemska komponenter i den totala
efterfrdgan utvecklades i negativ riktning. Bostadsinvesteringarna foll i 6kad
takt (Ortredje dret i [6l)d och i anslutning hartill fortsatte dven de kommunala
investeringarna att minska. De positiva efterfrAgekomponenter som [Orhind-
rade en dnnu snabbare produktionsnedging in den som faktiskt intriffat
var privatkonsumtionen, foretagens lasta investeringar och lageruppbygg-
naden.

Till foljd av rekordartade nominella 1onedkningar, skattesankningar och
storre bidrag okade hushallens reala disponibla inkomster med inte mindre
an 7,3 % 1974 och med 5.8 % 1975. Trots en fortsatt hojning av sparkvoten
i enhghet med det monster som kunde konstateras i manga andra indu-
strilinder 0kade den privata konsumtionen volymmassigt i avsevird takt.

Industriinvesteringarna visade en kraftig volymokning. Kreditpolitiken
inriktades klart pa att sikerstilla industrins finansieringsbehov genom att
ge okade mojligheter till upplaning sdvil utomlands som pa den svenska
kreditmarknaden.

Aven lagerutvecklingen motverkade nedgangen i den slutliga efterfragan.
I syfte att uppritthalla produktionen och darmed sysselsatiningen genom-
fordes et lagerstodsprogram. Vid sidan om skattemissiga incitament till
produktion pa lager gavs kreditpolitiken en sddan inriktning att finansie-
ringen inte skulle utgora nigot hinder for [Oretagen att producera pa lager.

Den laga tillvdaxten inom den svenska ekonomin dgde rum utan att ndgon
betydande arbetsloshet uppkom och samtidigt som sysselsidttningen okade.
En gradvis nedglng i arbetskraftefterfrdgan kunde emellertid registreras.

Avmattningen i den totala inhemska efterfrdgan medforde éven en vo-
lymnedgang i importen. Till [6ljd av en lugnare prisutveckling utomlands.
speciellt vad betridffar rdvaror. reducerades importprisstegringstakien fran
37 % till 5 Y% 1975.

Sveriges politik att 1dna utomlands for att tacka de bylesbalansunderskott
som borjade uppstd 1974 och som beridknades foreligga under minst nagra
ar inleddes pa varen 1974. De korta kapitalrorelserna svingde fran ett net-
tounderskott till ett overskott mellan andra och tredje kvartalet. Det var
{orst under fjirde kvartalet som ett betydande nettoinflode av lang(ristiga
och mellanfristiga ldnemedel kunde konstateras. Utlandsupplaningen blev
under 1975 mest omfattande under andra kvartalet. Efter en viss nedging
i inflodet under tredje kvartalet beriknades en ytterligare 0kning ha intraffat
under fjarde kvartalet. En mycket stor positiv restpost tyder pd att kre-
ditpolitiken har dstadkommit ett fortsatt inflode av kortfristiga medel. bl. a.
i form av handelskrediter.

Overskottet i kapitalbalansen blev sd omfattande att det mer dn kom-
penserade underskottet i de I6pande betalningarna. Valutareserven forbatt-
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rades kontinuerligt under aret. For aret som helhet uppgick valutareservens
okning 1till 5300 mkr.

Som tidigare nimnts dimpades importprisstegringen avseviirt, vilket in-
nebar att inflatonsirycket fran utlandet avtog. Nedgingen i konsument-
prisernas stegringstakt var dock obetydlig. Inhemska konstnadsokningar
kom att efteririda utlindska prisstegringar som viktigaste fakior bakom
uppgidngen i den inhemska prisnivan. Kraftiga 16nedkningar i kombination
med en olormanlig produktivitetsutveckling bidrog till en snabb stegring
av kosinaderna och sjunkande vinstmarginaler inom industrin.

kreditpolitikens utformning

Malséitning

Utgadngspunkten for kreditpolitiken har sedan varen 1974 varit a1t balansen
i de l10pande betalningarna med utlandet skulle dterstillas inte genom en
drastisk Atstramning av den totala inhemska efterfrdgan och dirmed av
importen utan genom o6kning av exporien. Eftersom bytesbalansunderskot-
tet delvis var betingat av strukturlorindringar i virldshandeln framstod det
ocksd som givel att den externa balansen skulle kunna dterstillas forst under
loppet av ndgra ar. Konsekvensen hirav var att underskotten i de I6pande
betalningarna skulle behova tickas genom en inte alltfor korifristig upplaning
utomlands. Denna upplaning skulle dessutom mojliggora en viss aterupp-
byggnad av landets valutareserv efter nedgingen under [Orsta halvaret 1974,

Kreditpolitiken utformades sdlunda under 1975 liksom under det (Ore-
giende aret med syfie att Atersiilla balans i Sveriges transaktioner med
utlandel. S3 linge Sverige kunde uppriitthdlla en hog produktionstakt och
sysselsitining sammanfoll de interna och externa forutsittningarna for en
stram kreditpolitik. inriktad pa sdvil en begrinsning av den inhemska kre-
dittillgdngen som en rintenivd som var hog i forhdllande 1ill utlandet.

Under loppet av 1975 paverkades produktionsutvecklingen 1 Sverige i
allt hogre grad av borifallet i exportefterfragan till foljd av konjunkturav-
mattningen utomlands. Tillvixten i den sammanlagda produktionen aviog
och foljdes av en nedgdng mot slutet av dret. Dirmed stiilldes kreditpolitiken
infor uppgifter som delvis var oforenliga med varandra, nimligen att 4 ena
sidan bibehalla stramhetlen pd den inhemska kreditmarknaden och dirmed
ge fortsatta incitament (or (Gretag och kommuner att lana utomlands och
att 4 andra sidan skapa utrymme for kreditgivning som skulle stimulera
en expansion av produktion och efterfragan.

Den strukiurella obalansen i transaktlionerna med utlandet var av sddant
omfang. att kreditpolitiska Atgirder som hade en generell expansiv effekt
pa den inhemska efterfragan inte kunde komma i fraga. | suillel gavs kre-
ditpolitiken under 1975 en fortsatt selektiv inriktning med syfte att bereda
finansiellt utrymme (or en fortskridande 6kning av industrins investeringar.
En utbyggnad av industrins produktionskapacitet utgor en huvud(oruisiitt-
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ning tor att den exporttilivixt som erfordras fOr att aterstilla balansen kan
komma tili stdnd. Kreditpolitiken inriktades darfor pa att kraftigt oka till-
forseln av 14n till industrin pd den inhemska kapitalmarknaden. Dessutom
bereddes foretagen mo)ligheter att tillgodose sitt behov av langfristiga ian
pd den internationella kreditmarknaden. Under &ret skapades dven utrymme
1or kreditfinansiering av den omfattande produktion pé lager som bl. a. un-
derstoddes av finanspolitiska atgirder i syfte att sikra sysselsidttningen.

Kreditpolittken har sdlunda varit utformad for ait tilldta en visserligen
i absoluta tal betydande, men i forhallande till kreditefterfrdgan nigot sniv
okning av den totala kreditvolymen. men samtidigt inrikta kreditgivningen
pd for industrins finansiering viktiga omraden.

Valurareglering och wilandsupplaning

Den politik for utlandsupplaning som inleddes 1974 fulltdljdes under 1975.
Ar 1974 hade vissa modifieringar skett i valutaregleringen i syfte att un-
derlitta ett nettoinflode av kapital frdn utlandet. Bestimmelserna syftade
till att begriinsa utflodet av medel, men framfor allt till att ge mojligheter
till 1&ngfristig och mellanfristig upplaning utomlands. Inom ramen (or det
utrsmme som sdlunda skapades hade kreditpolitiken till uppgift att genom
stramhet i den inhemska kredittiltforseln och ett relativt hogt riintelige ge
incitament &t foretag och kommuner att t&na i utlandet. Liksom tidigare
under 1974 hiinvisade riksbanken under hela 1975 vid utévande av emiss-
ionskontrollen ett flertal ldnesokande att i viss utstrickning ticka sina 13-
nebehov pad den utliindska marknaden.

Den liberala praxis i frdga om tillstdnd till uppldning i utlandet tor an-
vindning i Sverige som infordes under 1974 tillimpades i stort sett ofor-
dndrad under 1975, [ princip kriivdes att uppldningen var relativt langfristig.
En minsta genomsnittlig 16ptid pd fem &r tilkimpades som regel. Ett stort
antal svenska foretag och kommuner sokte sig till de internationella kre-
ditmarknaderna. saviil direkt som genom tormedling av banker cller mel-
lanhandsinstitut.

A det bedomdes foreligga risk for att en mindre vil koordinerad svensk
upplaningsverksamhet skulle kunna tillfalligt forsimra ldnemojligheterna
pa vissa marknader, inledde riksbanken i boryan av aret overliggningar med
de svenska bankerna i syfle att fa overblick dver och vid behov dstadkomma
en samordning av foretagens och kommunernas utlandsupplaning. | raga
om kommunal upplaning i utlandet beslots vidare i februari att endast de
altra storsta kommunerna, 1 stort sett de som under senare &r emitterat
obligationsldn pa den svenska marknaden. kunde {3 uppta 1an 1 eget namn.
Ovrig kommunal uppldning i utlandet fick ske genom svensk bank. Kom-
munkredit eller Kommunl&neinstitutet. | maj beslots att tillstdndsgivningen
skulle begrinsas till att omfatta endast upplaning genom de nimnda kom-
muninstituten utom vad gillde de storsta kommunerna.
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! mitten av juli genomfordes ytterligare dndringar. Tillstand till upptaning
i utlandet for anvindning i Sverige begrinsades till 1&n for finansiering av
industriell investering i Sverige som bedomdes vara angelidgen fran bytes-
balans- och valutasynpunkt. Dirigenom Aaterinfordes i detia avseende den
praxis som gillde fore den 15 augusti 1974. | fraga om fGretags upplaning
i utlandet for finansiering av export och import och tiknande aterinfordes
de krav pd mera strikt overensstimmelse med normal kommersiell praxis
betriffande 16ptider, amorteringsbestimmelser, kontantandel och dylikt.
som gillde till i februari 1974. 1 praktiken var emellertid den volymmiissiga
begrinsning som dessa atgirder innebar inte betydande.

Tillstdndsgivningen betriffande medel- och langfristig uppldning i utlan-
del okade mycket kraftigt. Inom ramen for den mera liberala praxis som
infordes under 1974 okade &netillstdnden detta &r till 4 400 mkr och uppgick
under 1975 till 12400 mkr. Under forsta halvaret uppgick manadsgenom-
snittet tili drygt | 500 mkr. Under tred je kvartalet sjonk tillstindsgivningen
1l ca 400 mkr per ménad, vilket frimst hinforde sig till en nedgang i
efterfrdgan pd ullstdnd. Samiidigt erbjod den utlindska marknaden
inte heller samma upplaningsmojligheter som dessforinnan. Mot slu-
tet av aret kunde en {ornyad uppgdng i tillstAindsgivningen konstateras.

| frdga om direkla investeringar i utlandetl har gillt den under senare
ar tillimpade huvudprincipen att investeringen skulle vara exportfrimjande
eller pd annat sidtl formanlig ur betalningsbalanssynpunkt. Sedan 1974 gavs
tllstdnden. med vissa undantag, under villkor om langfristig finansiering
i utlandet. Tillstdndsgivningen till direkta investeringar i utlandet l&g under
dret pd ungefir samma nivd som foregdende ar.

Niringslivet hade efter omliggningen av penningpolitiken under andra
halvaret 1974 i Okad utstrickning finansierat sig utomlands och déirmed
bidragit Ul att valutareserven stabiliserats. Likvil bedomde riksbanken delt
onskvirt atl skapa en mojlighet att vid behov forstirka valutareserven. Vid
arsskiftet 1974/75 iriffade riksbanken sdlunda avial med Internationella re-
gleringsbanken 1 Basel (BIS) om en s. k. stand by-kredit pd 300 miljoner
dollar. Faciliteten utnyltijades inte under 1975. Avtalet forlingdes i slutet
av 1975 med yuterligare ett ar. | april upptog riksbanken vidare en kredit
motsvarande ca 800 miljoner kronor frdn en utlindsk centralbank.

Rantor och kapitalmarknad

Rintepolitiken i Sverige har i allt storre utstrickning kommit att bestimmas
av belalningsbalansens utveckling. Snabba och omfattande utfloden av
frimst kortfristiga medel foranledde under 1974 tva diskontohdjningar med
samtidiga anpassningar av rintenivdn i Sverige.

Dessa rintehojningar minskade den negativa riintemarginal gentemot ut-
landet som hade forelegat vid borjan av 1974, Den kraftiga nedgangen i
de korta ridntorna utomlands och pa den internationella kreditmarknaden
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under andra halviret 1974 bidrog till en relativ hojning av rintenivan i
Sverige, som bl a. gav incitament At foretagen att dverfora medel fran ut-
landel. Nedgangen i de korta rintorna utomlands fortsatte under [orsta hal-
varet 1975, och var sd omfattande att underloppet av aret utrymme skapades
foren sidnkning av diskontot dven i Sverige. Den 21 augusti sdnkies diskontot
med en procentenhet till 6 %.

I april vidtog riksbanken en kombination av Aigirder inriktade pa den
svenska kapitalmarknaden. For det forsta hojdes den 17 april riintesatserna
vid emission av bostads-, kommun- och industriobligationer med en pro-
centenhet. Genom rintehgjningen — den [0rsta hojningen av den langa rin-
tan under efterkrigstiden som inte genomfordes i samband med en dis-
kontoindring - fullfiljdes anpassningen till nivan pa de internationella mark-
naderna.

Den idndrade relattonen mellan 1dnga och korta ridntor borde enligt riks-
banken ocksd pd nigon sikt innebira en vidgning av den svenska kapi-
talmarknaden genom att Oppna vigen for obligationsforsiljning till nya
placerargrupper utover de kreditinstitut som traditionellt dominerat kopar-
sidan. En sidan vidgning av obligationsmarknaden bedomdes som nod-
vindig for att tillgodose industrins finansieringsbehov men dven med tanke
pd den mycket stora 0kningen av statens uppladningsbehov. Under hdsten
kunde ocksa konstateras att placerargrupper som pa lang tid inte varit aktiva
pa obligationsmarknaden, sdsom privatpersoner, foretag och fonder. hade
tecknat betydande andelar av savil industrins obligations- och f{orlagslan
som statslan.

Avsikten var att kraftigt oka tillforseln av 1dnga 1an till niringslivet genom
obligations- och forlagsldneemissioner och utldning (rin de industrifinan-
sierande mellanhandsinstituten. Som ett forsta mal angavs en okning fram
till halvarsskiltet 1976 pa 2 miljarder kronor. Denna allmédnna riktlinje an-
giende Okad tillforsel av 1Angt l1Anekapital till industrin preciserades senare
i april genom Overenskommelser mellan riksbanken, allmidnna pensions-
fonden. forsikringsbolagen och bankerna.

Allmidnna pensionsfonden skulle svara for en 6kning av industriplace-
ringarna pA 580 mkr utdver vad som tidigare planerats for kalenderaret
1975. Detta borde ske antingen i form av forvirv av industriobligationer
och forlagshevis eller genom obligations- eller reversldngivning till de in-
dustrifinansicrande mellanhandsinstituten.

Med forsiikringsbolagen triffades en overenskommelse om att netto 500
mkr utover det normala engagemanget skulle redovisas i nyssndmnda former
fram till halvarsskiftet 1976. Riksbanken understrok i detta sammanhang
ocksd att industrifinansiering i de former som hade angivits 1 Gverenskom-
melsen borde ges foretride over direkt reversldngivning till foretagen. Hir-
igenom skulle man vinda pa en utveckling som tdigare skett. da de hogre
rantor som kunde tas ut pa reverslan hade gjort dessa till mer attraktiva
placeringsalternativ dn industriobligationer.
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Aven affirsbankerna forvintades bidra till industrins langfristiga finan-
siering. Enligt 6verenskommelse med riksbanken skulle de fram till halv-
arsskiltet 1976 dstadkomma en 0kad placering av industriobligationer samt
obligations- och reverslan till industrifinansierande mellanhandsinstitut pa
| 000 mkr. Insatsen skulle ske antingen genom en okning av bankcrnas
egna placeringar eller genom forsiljning av obligationer tll nya placerar-
grupper, dvs. andra iin forsidkringsinstituten.

Kreditpolitikens inriktning pé att vidga den svenska kapitalmarknadens
kapacitet och att prioritera industrins finansiering pad denna marknad visade
pétagliga resultat. Industrins emissioner av obligations- och (Grlagsldn okade
fran 1 395 mkr 1974 ull 2620 mkr 1975. Nya placerargrupper svarade for
255 mkr eller 14 % av de placeringar som skedde efter hojningen av den
ldnga rintan 1 april. Diskontosdnkningen bidrog ytterligare till att gora ob-
ligations- och forlagsldn attraktiva. En markant dkning av de nya place-
rargruppernas andel kunde sdlunda konstateras cfter diskontosinkningen.
Aven industrins uppldning pd den svenska kapitalmarknaden via de in-
dustrifinansicrande mellanhandsinstituten okade pétagligt. Den samman-
lagda nyuppléningen i Sverige av Industrikredit/Foretagskredit, Lintbruks-
kredit och Sveriges Investeringsbank okade frdn 1 070 mkr 1974 till 1 544
mkr 1975, Diértill bor liggas industrins inhemska finansiering av mellan-
fristiga exportkrediter. Svensk Exportkredit och Allmiinna pensionsfonden
svarade tillsammans (6r en finansiering pa drygt | miljard kronor sévil
1974 som 1975.

Bankinstintens utlining

Riksbankens dgirder med avseende pd banksystemet inriktades pd en i
forhallande till kreditefterfragan nigot begrinsad okning av kreditvolymen,
samtidigt som utrymme skapades {or industrins finansiering. Restriktioner
i kombination med selektiva inslag forekom under hela dret. dven om en
viss dndring i avvigningen skedde under senare delen av &ret i samband
med forsimringen av del inhemska konjunkturlaget.

For affirsbankerna giillde vid ingdngen av 1975 det utldningstak som
hade faststiillts av riksbanken i november 1974. Affirsbankernas s. k. Ovriga
utlaning skulle fram till den 30 juni 1975 hogst 4 Overstiga nivan den
30 december 1973 med 20 % . Bankerna rekommenderades att i sin utldning
koncentrera det tillg:ingliga utrymmet till industrin och dirvid séirskilt beakta
lAneansokningar rdn foretag med begrinsade mojligheter till uppléning ut-
omlands. 1 syfte att stimulera svensk upplaning utomlands och samtidigt
tiligodose niiringslivets kreditbehov hade riksbanken redan tidigare meddelat
att den del av den 6vriga utliningen som refinansierats i utlandet inte skulle
komma att medriknas i den dvriga utldningen vid avstimningen av hur
bankerna uppfylit rekommendationen.

Rekommendationer avseende sparbankernas och foreningsbarikeinas ov-
riga utldning hade upphivts i november 1974, | stiillet hade likviditetskravet
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skirpts i syfie att dstadkomma oforiandrad aterhdllsamhet i1 deras utldning.

Den | januari 1975 tridde lagen om kreditpolitiska medel i kraft. Denna
lag ersatte de tidigare kreditpolitiska lagarna frdn 1962, dvs. likviditets- och
kassakvotslagen, placeringskvotslagen och rinteregleringslagen. Den nya la-
gens ikrafttiridande innebar ingen dndring i gillande likviditets- och kas-
sakrav fOr af fdrsbankerna. | februari utfardade riksbanken nya tillimpnings-
(Oreskrifter (or affirsbankernas likviditetskrav enligt lagen i syfte at ge lik-
viditetskraven en mer dndamalsenlig och smidig utformning. Hirvid in-
fordes en s. k. utjamningsregel, innebidrande at1 likviditetskravet skulle avse
likviditetsldget under successiva 12-manadersperioder. Den nya tllimpning-
en innebar dock ingen dndring i likviditetskravets effektiva nivd utan var
endast en teknisk anpassning.

| april preciserade riksbanken dnyo hur affarsbankernas ovriga utlaning
skulle f& utvecklas fram till halvarsskiftet. Det tak inom vilket affdrsban-
kernas utestdende 1an skulle fa 6ka fram ull den 30 juni 1975 hojdes fran
20 ull 22 %, riknat frdn den 31 december 1973. | 6vrigt bibeholls i stort
sett takets konstruktion. Riksbanken (Orutsatte att bankerna skulle utnyttja
det vidgade laneutrymmet till att i forsta hand finansiera industrin.

I maj beslot riksbanken att forlinga rekommendationen om en begrins-
ning av af farsbankernas Gvriga utlning till aw gilla dven under andra hal-
viret 1975. Riknat frdn den 31 december 1973 skulle affirsbankernas dvriga
utldning inte 6ka med mer dn 26 %, Utlaningsbegridnsningen skulle gilla
envar manad juli—-december 1975.

Den kreditpolitiska inneborden var att utrymmet (6r bankernas utlaning
vidgades. dock med bibehallet krav pa dterhallsamhet. Det hade ndmligen
blivit uppenbart att produktionstakten i Sverige holl pa att dimpas kraftigt
samtidigt som den privata konsumtionen expanderade i hog takt. budget-
underskottet 6kade och avtalsforhandlingarnas resultat for I6neutvecklingen
kunde beriknas.

Ytterligare ldttnader i kreditpolitiken genomfordes i augusti. Det for af-
firsbankerna gillande utliningstaket slopades. Aven i detta sammanhang
understrok riksbanken att ldttnaden avsag att ge utrymme for att tillgodose
industriforetagens kreditbehov. Detta gillde inte enbart utbyggnad av pro-
duktionskapaciteten utan dven en fortsatt produktion pa lager. PA grund
av den kraftiga (Orsimringen av exporten framstod produktion pa lager som
alltmer angeligen om man skulle undvika en minskad sysselsidttning.

Till &tgédrderna i augusti horde ocksa en diskontosiinkning. Samudigt som
tiligdngen pd kortfristiga krediter okades siinktes sdledes kostnaderna for
sddana krediter. Siinkningen av de korta rdntorna utomlands hade skapat
utrymme (Or en siinkning dven i1 Sverige och diskontot sidnktes fran 7 till
6 % med verkan fr.0. m. den 22 augusti. Riksbanken (Grutsatte att affirs-
banker. sparbanker och (0rningsbanker skulle siinka sina in- och utldnings-
rdantor med | procentenhet. De bundna riintorna pa langa an, liksom rin-
tevillkoren vid emission av obligationer, bibehdlls ofériindrade. Genom bi-
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behdllande av nivan for den langa rintan fullfoljdes den satsning pa att
vidga kredittillgdngen pa den inhemska kapitalmarknaden som foretogs i
april.

Sedan sommaren 1974 hade tillvixten av allminhetens ullgodohavanden
i bankerna reducerats till foljd av den strama kreditpolitiken. Vid arsskiltet
nddde tllviixttakten en bottennivd, savil 1 affarsbankerna som i sparban-
kerna. Den reala likviditeten hos allminheten - beriknad som banktill-
godohavanden i forhdllande till inkomster — foll andra halvaret 1974 men
Aterstilldes under loppet av 1975 till sin tidigare hoga niva. Forindringarna
i bankernas likviditet blev dnnu kraltigare. Omslaget 1 deras likviditets-
utveckling skedde kring halvarsskiftet. Samtidigt som riksbanken i1 augusti
slopade utldningstaket or bankerna bedomdes det dirfor som nodviindigt
att binda en del av bankernas Okade likvida tillgdngar genom en hgjning
av likviditetskraven for samtliga affarsbanker med 2 procentenheter. Diir-
igenom sokte riksbanken bibehdlla kontrollen 6ver bankernas utrymme for
kreditexpansion.

Overgangen fran direkt utldningsreglering till en reglering av bankernas
utldningskapacitet via likviditetskrav fullfoljdes den 30 oktober. Likvidi-
tetskraven skirptes samtidigt som kassakraven sinktes fran S till 2 % Syfet
med sidnkningen av kassakraven for alfarsbankerna var att ge bankerna
mojlighet att mera fritt fordela sina likvida ullgdngar men diremot inte
att Oka takten i bankernas utlaning. ndgot som understroks genom skirp-
ningen av likviditetskraven. Kassakvoterna hade hoyts i april 1974 for att
Astadkomma en upplaning frdn bankernas sida 1 riksbanken och dirmed
framkalla en stark hojning av riintorna pa penningmarknaden. Under hosten
1975 hade emellertid likviditeten hos bankerna blivit sd stor att den vida
oversteg kraven. Likviditetsindragning genom skirpning av kassakraven
skulle i detta lige ha erfordrat en mycket kraftig hojning av kassakvoten.
Dirull kom att en viss sinkning av rintorna pd penningmarknaden nu
kunde tilldtas. Likviditetskvoterna hojdes for de tre storsta afTirsbankerna
frdn 34 till 36 % och den rekommenderade likviditetskvoten (Or sparban-
kerna och foreningsbankerna frdn 23 tll 24 %,

Fram ull sommaren minskade tillviixttakten i sdvil affirsbankernas som
sparbankernas och foreningsbankernas utlaning till aliminheten. Utlaning-
ens tillviixt tilltog ater under hosten och framfor allt mot slutet av Aret.
Affarsbankernas ovrigutldning uppgick under forsta halvaret till 4 000 mkr
mot 6 200 mkr under forsta halvaret 1974. Under andra halvaret 1974 hade
utldningen uppgdtt tll endast 250 mkr men under andra halvaret 1975 okade
affirsbankernas utestdende 1an med 4 S00 mkr. Denna utveckling - fran
en dimpning ull fornyad expansion — pd utldningssidan motsvarades av
en likartad utveckling av allminhetens tillgodohavanden i bankerna. For-
dndringen Over tolv manader 1 industrins likvida tillgdngar 6kade frdn om-
kring noll i september 1974 till drygt 20 .. i september 1975. Aven inom
ovriga sektorer torde likviditeten ha okat krafuigt. Hirtill har bidragit det



Redog. 1975/76:7 16

forhéllandet atl bankernas utldning under andra halvaret 1975 till domi-
nerande del har gatt till andra ldntagare dn industrin. Del synes givel atl
en fortsatt utveckling i linje med den som idgt rum under senare delen
av 1975 pd sikt inte dr forenlig med en politik som har till uppgift atl
dlerstilla extern balans.

Ranteglidningsproblemet

Samtidigt som riksbanken i april &stadkom en dndrad relation mellan ldnga
och korta rintor framstod det som nodvindigt att motverka den tendens
ull rinteghdning som hade uppkommit hos bankinstituten.

Bankernas inldnings- och utldningsrintor har traditionellt statt i fast re-
lation ull diskontot. Redan tidigare under den hirda kreditdisiramningen
1969-1970 hade en viss rinteglidning i forhéllande till diskontot kunnat
konstateras. Under [97] hade riksbanken uppmanat affirsbankerna att aterta
den tidigare ridntehojningen och si skedde fram till mars 1972. Sedan dess
har en viss kontinuerlig glidning av utldningsrintorna dgl rum hos savil
affdrsbanker som sparbanker och (Greningsbanker dven under perioder med
svag kreditefler(ragan.

Efter overliggningar mellan riksbanken och bankinstituten varen 1974
medgav riksbanken att bankerna skulle (3 hoja sina utldningsréntor i be-
grinsad utstrickning. Enligt riksbankens uttalade mening skulle denna rin-
lehojning frimst avse vissa fOretagskrediter dir rintesidtiningen varil ex-
ceptionellt formanlig. Syftet med denna &tgird var kreditpolitiskt, ndmligen
all forma foretagen att i storre utstrickning dn tidigare ldna utomlands.
Senare under dret meddelade riksbanken att den inte skulle motsiitla sig
en viss ylterligare hojning av sparbankernas rintesatser. Delta medgivande
gavs mol bakgrund av den otilifredsstillande rintabilitetsutvecklingen hos
sparbankerna.

Riksbankens ursprungliga rekommendation. som for affirsbankernas del
inte dndrats, innebar atl bankerna skulle M justiera sina ulldningsrintor si
all genomsnittsriantan or utldningen steg med hogst 0,20 procentenheter
riknat fran slutet av mars 1974. Aven effekierna pa rintenivan av (or-
dndringar i utldningens struktur skulle rymmas inom denna grins. Rekom-
mendationen gillde var alTdrsbank och sparbank for sig, medan (Grenings-
bankerna behandlades som grupp.

Den hojning av det rekommenderade maximum for sparbankerna som
skedde senare under 1974 siriickte sig till 0.30 procentenheter. Den (Gljdes
under hosten 1975 av en ytierligare okning till 0,35 procentenheter. I motsats
ul} tidigare avsdg nu den Ovre grinsen inte de individuella sparbankerna
utan sparbankerna som grupp. Vissa sparbanker med svag lonsamhet och
generellt sett ldga utldningsridntor gavs hidrigenom mojlighet att hoja ut-
ldningsridntorna mer dn andra. P4 analog!l sitl sattes den Ovre grinsen for
{oreningsbankerna titl 0,30 procentenheter. Riksbankens nu gillande rekom-
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mendationer tar sikte pa rianteutvecklingen fram till slutet av mars 1976.
Av rinteanalysen i slutet av september 1975 framkom att affirsbankernas
utliningsrintor redan lag p4 en hogre niv4 in den rekommenderade. Aven
for sparbankernas del var den faktiska rinteglidningen vid denna tidpunkt
klart storre @n den rekommenderade. Foreningsbankernas rinteglidning lag
diaremot fram 1ill september inom den gillande rekommendationen.

2 Riksdagen 1973176, 2 saml. Nr 7
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Kreditmarknaden

Redan i borjan av 1975 vinde den under storre delen av 1974 forigdende
likviditetsneddragningen inom banksystemet i en uppging som under loppet
av drel blev allt mer betydande. Likviditetsokningen hirrorde framf{or altt
frdn ett krafugt valutainflode samt frin de stora statliga utgifisoverskotien.

Det sedan borjan av 1974 pigdende valutautflodet hade redan mot slutet
av drel vints i ctt begrinsat inflode. En omfattande uppldning utomlands
ledde till att valutareserven vixte i snabb takt under 1975 trots et allt
storre underskoll 1 bylesbalansen. For dret som helhet 6kade valutareserven
med 5 300 mkr.

Statens utgifisoverskott blev 1975 ndgot storre dn dret innan och uppgick
tll 11461 mkr. Samtidigt okade statens uppldning utanfor banksystemel.
Under andra halvéret skedde ocksd stora placeringar i statsobligationer (ran
bankernas sida. Bankernas forvirv av statsobligationer kom framfor allt efter
det au de for affirsbankerna gillande kassakraven hade sankts i borjan
av november. Redan tidigare hade dock bankerna gjort relativt omfattande
placeringar 1 langfristiga statsobligationer.

Utlaningen fran affdrsbankerna, som kraftiglt avtagit under andra hilfien
av 1974 bor jade under forsta hilften av 1975 dter att 6ka. Den relativt mattliga
okningen av utldningen overgick under hosten — efter det att det tidigare
gallande utldningstakel upphivis — i en myckel betydande utldningsexpan-
sion. En stor del av denna utldningsokning gick till hushdllssekiorn och
endast en mindredel till industrin. Av affirsbankernas utlaning till foretagen
var huvuddelen reflinansierad i utlandet. Utldningen (rin sparbanker och
foreningsbanker okade successivl under drel men i en jamnare takl dn hos
affdrsbankerna. Den sammanlagda utldningen fradn de olika bankinstitut-
grupperna blev storre 1975 dn 1974.

Differensen mellan den korta och ldnga rintan vidgades under 1975 sam-
idigt som ytterligare atgarder vidiogs av riksbanken i1 syfte att bredda den
svenska kapitalmarknaden. Den totala uppldningen pd den inhemska ka-
pitalmarknaden blev 1975 av betydligt storre omfattning dn under &ret innan.
Okningen i den lang(ristiga kredittill(Srseln gick huvudsakligen till narings-
livet och staten.

Den 1otala nettoutldningen pad den inhemska kreditmarknaden vixte (rén
38 000 mkr 1974 1iil 44 000 mkr 1975. For staten, kommunerna och bo-
stadsseklorn skedde inte nagra storre forandringar. Okningen i det inhemska
kreditNodet gick till den privata sekiorn, i viss man hushdllen. men framf{or
allt fOretagen.

Sdvil foretagen som kommunerna log under 1975 utlindska l&nemark-
nader i ansprdk 1 stor omfatining.

En palaglig vinstforsimring tillsammans med en fortsatl investerings-
okning och en mycket omfattande lagerokning medforde 1975 en kraltig
forsvagning av [oretagens finansiella stallning. Genom en omfattande upp-
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l[dning — sdviil 1 Svenige som 1 utlandet - kunde dock fGretagen under loppet
av 1975 pdtagligt oka sina hikvida uligdngar.

Likviditeten inom chonomin
Likviditersutvechimgen mom vissa sektorer

En betydande likviditctsuppbyggnad inom ekonomin dgde rum under 1975.
Dcen var 1 hog grad koncentrerad ull andra halvaret och foljde pd den hk-
viditetsdtstramning som pdgdu scdan varen 1974 (diagram A). For forctagens
del okadc de likvida tiligdngarna i form av bankullgodohavanden mycket
kraftigl under scnarc delen av 1975 och iiven for dret som helhet. Lik-
viditetsokningen dgde rum parallcilt med cn betydande lagerokning och
rots att vinstliget forsvagades. En omfattande uppldning sdviil 1 Sverige
som i utlandet mojhggjorde denna likviditetsoknming. Hushdilens hoga spar-
Diagram  \. Industrins, handciny och kanunmunernas likvida medel
Sasongrensade stallmngsuppgitier
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kv ot tillsammans med de under 1975 myvcket betvdande 16nedkningarna av-
speglar s1g 1 en fortsatt stark okning av hushdllens banktillgodohavanden.
Endast (6r kommunernas del synes en fortsatt nunsknming av de likvida
ilgdngarna ha skett. Visserligen okade kommunernas banktilgodohavan-
den under forsta haicdret 1975, Denna likvaditetsokning synes emellertid
endast ha vant tilltallig och méjliggjord genom en under forsta halvaret
mycket betvdande upplining — framfor allt pd utlindska kreditmarknader.
[nom naringshvet ar likviditetsutvecklingen niirmare belyst (or delsck-
torerma industri och handel = tor incdustrin dock endast (or loretag med
mer iin 200 anstillda och 1or handeln endast (6r (oretag med mer iin 100
anstilida De ullgangliga uppgifierna (or industrin visar pd en betyvdande
Okning av de bk vida tillgdngarna. Industrins totala hkvida medel. definierade
som kassa och banktillgodohavanden, kortfristiga penmingplaceringar samt
beviljade men inte utnyttjade chekrikningskrediter, okade frdn hosten 1974
Diazram B. Penningmingden
lrorandrning bovartal Avartal
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Tolande kvartal upprahnad ull arstakt. dyvs Tarandringsuppeilterna har mulupheerats

mad fvra
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till hosten 1975 med 23 % . Ett &r tidigare, dvs. (rdn hosten 1973 till hosten
1974, hade de likvida tillgdngarna minskat med | %. For handelns del
synes likviditetsuppbyggnaden ha fortsatt i jimn takt. Okningen av handelns

likvida tillgdngar mellan hosten 1974 och hosten 1975 uppgick till 17 %,

vilket dér samma 0kningstakt som registrerades mellan hosten 1973 och hos-
ten 1974,

Pemingmdangden

De olika sektorernas, dvs. foretagens, hushdllens och kommunernas, bank-
tiligodohavanden samt deras innehav av sedlar och mynt kan sammantaget
kallas for den totala penningmingden. Denna hade under 1974 okat i en
successivt allt ligre takt. Frdn att under &ren innan ha okat i en drstakt
pd mellan 12 % och 13 % sjonk Okningstakten under 1974 ner till 7 %
sista kvartalet. Under loppet av 1975 steg 6kningstakten aterigen och uppgick
sista kvartalet 1975 till ca 13 % i &rstakt (diagram B).

Den beloppsmiissiga 0kningen av penningmingden blev storre 1975 in
1974. Okningen av penningsmiingden 1975 beriknas ha uppgaut till 19 100
mkr mot 13800 mkr dret innan (tabell 1). Att 6kningen 1975 blev storre
berodde framlor allt p&d det kraftiga valutainflodet — 5 300 mkr - jamI(Ort

Tabell 1. Penningmangden Mkr
1973 1974 1975 (prel)
A. Penningmiingden
Allminhetens banktillgodohavanden 16 556 11838 16 289
Affirsbanker 12 042 6613 9452
Sparbanker 3722 3500 4 875
Foreningsbanker 1 101 | 497 1 620
Postgiro | 228 165 1472
Postverkelts inldning i PK-banken
(okning = -) T - 1537 63 -1130
Sedlar och mynt 1 227 1939 2 806
Summa 17 783 13777 19 095
B. Tillskott genom:
Valutareservens forindring 3884 -3292 5262
Statens utgiftsoverskott 6150 10 721 11 461
Statens uppldning utanfor bankerna (okning = -) -4729 -4862 -5757
Medel pd investerings- och arbetsmiljokonton i riks-
banken (0kning = -) - 194 - 1040 -2186
Ovriga riksbankstransaktioner -~ 705 - 670 - N4
Bunkernas utldning till allminheten 10003 11917 13393
Bankernas nettoforviirv av hypoteksobligationer (nom
virrde) och mellankrediter 3899 3178 4 205
Bunkerna. diverse - 525 -217§ -6 559
Summa 17783 13777 19 095

4nm. Penningmingdens okning har i denna tabell beriknats som forindringen fran arsslut till arsslut.

| raden Bankerna. diverse ingdr bl a. bankernas uppldning i utlandet (negativ post).
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med ett utflode 1974 pd ndstan 3 300 mkr. Det statliga utgiftsoverskottet
dkade endast i begriinsad omfattning samtidigt som statens uppldning utan-
fOr bankerna okade. vartor tillskottet tll penningmingdens dkning genom
statens transaktioner blev mindre 1975 dn 1974, Samudigt bidrog bankernas
cgna transaktioner i form av utldning och torviry av hypoteks- och in-
dustriobligationer till ett storre tillskott till penningmiingdens 6kning 1973

an dret innan.

Den reala likviditeten

Sitts den totala penningmiingden i relation tili bruttonationalprodukten
i Iopande priser. erhdlls en kvot som kan kallas (Gr real likviditet. Likviditeten
1 denna mening har en ldngsiktigt tallande trend. Kalkvier tvder pd att en
uppjustering av drsviirdena med omkring 172 % erfordras {6r att climinera
denna trend.

Savil en ojusterad som justerad serie over den reala likviditeten visas
i diagram C. Den reala likviditeten minskade nagot under 1974, Trots den
i nominella termer kraf tiga dkningen av penningmingden fortsatte den reala
likviditeten att falla under 1975, Dessa uppeifter giiller i medeltal per dr.
En mer kortperiodisk analys av den reala likviditeten visar pd en djupare
nedgdng under andra halvdret 1974 och forsta halvdret 1975 och diirefter
cn okning.

En mer langsiktig jamforelse utifrdn den trendjusterade serien visar att
den reala likviditeten dkade snabbt frén 1970 fram t.0. m. 1973, Under
1974 och 1975 1dg den i genomsnitt ungefdr i nivd med kLiget under 1968.
dd likviditeten betraktades som hog.

Diagram €. Real likviditet
Kyvoten mellan penningniiangden och brottonauonalprodukten 1l Iopands: priser

Procent
67

65
P e
63

61

59

A

~

L

1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975

A Real likviditet. faktisk hvot
B Real likviditet, med 172 per ar wrendiusterad kvat
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Tabell 2. Affcirsbankernas nettostiifinmye gentemot riksbanken

Mkr
1970 1971 1972 1973 1974 1975

Januari - 992 480 90 52 74 - 1582
FFebruari - 1409 924 37 19 53 -2986
Mars -1634 - 969 35 57 68 241
April —-138I - 867 128 94 -3113 -1 863
Maj - 2856 — 1541 45 54 -3648 -3225
Juni -349 - 1894 - 268 -691 -6 346 -4126
Jutli -1928 - 649 78 89 -4 669 -1512
Augusli - 1881 357 46 -2 -6040 -1922
September -1313 - 498 99 124 -4 120 - 2658
QOklober -1750 - 359 158 -178 - 4188 - 1508
November - 1015 - 326 2 - 6l -3427 - 596
December - 987 - 21 181 219 -2 706 - 433

-mm. Nettostidllningen under en mdnad har beriknats som medeltal av de vid mdnadens fyra rapportdagar
foreliggande differenserna mellan affirsbankernas tillgodohavanden pé checkrikning i riksbanken och
deras skuld till riksbanken for upptagna lan. 1 checkriikningstillgodohavandena ingar e) medel innestdende

i enlighet med kassakvolslagens bestimmelser.

Bankerna
Riksbanken

[ samband med del snabbt vixande totala valutainflodet under 1975 tlitog
riksbankens forvirv av utlindska valutor. Riksbankens valutaforvirv kom
(6r &ret som helhet att uppgd till 5080 mkr. Under 1974 hade riksbankens
valutabehdlining minskat med 3 500 mkr.

Den likviditetslorbittring hos bankerna. som dgde rum under 1975 och
som Lill stor del hirrorde fran valutainflodel. aterspeglas i riksbankens ba-
lansrakning av bankernas alltmer minskande skuldsitining i riksbanken (ta-
bell 2). Valutainfiodets likvidiserande effekt motverkades till viss del av
andra faktorer, som ocksa aterfinns pa riksbankens balansrikning. Under
forsta halvaret 1975 verkstalldes stora inbetalningar pé olika investerings-
fonds- och arbetsmiljokonton i riksbanken, som innebar en likviditetsin-
dragning pé 3 850 mkr. Fran halvarsskiftet fick emellertid dessa fonder borja
utnyltjas av foretagen. Nettouttagen under andra halvéret uppgick till drygt
1600 mkr.

| borjan av november sinkles affirsbankernas kassakrav fran S % till
2 % vilkel innebar atl de medel affdrsbankerna skulle ha bundna pé check-
rikning i riksbanken minskade med ca 3 miljarder kronor. Bankerna kunde
nu helt gora sig skuldfria i riksbanken. Nagon niamnvird dndring i affars-
bankernas andra medel p& checkrikning i riksbanken dn kassakravsmedel
forekom inte. De innestdende beloppen var mycketl sma. Affirsbankerna
holl pa sedvanligt sdtt sina mer hoglikvida tillgdngar i riksgildskontoret.

Efierfragan pa sedlar viixte i stigande tak!t eller med 16.4 % mot 134 %
under 1974. Andringen i reglerna for beriikning av kassakraven. innebirande
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att bankernas sedelinnehav [3r inkluderas. torde endast i ringa man ha pa-
verkat tillvixttakten.
Riksbankens balansrikning for 1974 och 1975 redovisas pa s. 102 ff.

Aftarsbankerna

AfTdrsbankernas likviditetssituation, som pdtagligt hade (orsdmrats under
1974, forbittrades i snabb takt under loppet av 1975. Annu under [orsta
halvaret var likviditetssituationen hos atfarsbankerna anstringd men blev
under andra halvéaret allt mer lduw.

Det omfattande valutainflodet under forsta halvaret 1975 hade en kraftig
likvidiserande effekt. Denna neutraliserades dock till stor del genom en
omfattande statlig upplaning utanfor banksystemet som vil Gversteg det
tolala statliga utgiltsoverskottet. Likviditetsindragningen forstirktes, som
tidigare ndmnts. av stora inbetalningar pd investeringsfonds- och arbets-
miljokonton i riksbanken. Affarsbankernas skuld till riksbanken var dock
vid utgdngen av juni 1975 ligre dn vid utgdngen av moltsvarande manad
ett 4r tidigare, efter den dd genomforda kraftiga atstramningen. Samtidigt
fortsatte bankerna den avyttring av statsobligationer, som hade inletts under
forsta hilften av 1974 medan en viss kassamissig beredskap upprittholls
i form av en Okning av korta fordringar pd riksgildskontoret i form av
skattkammarvixlar.

Valutareserven fortsatte att 6ka under det andra halvaret 1975. Trots en
fortsatt omfattande statlig upplaning utanfor banksystemet bidrog de stora
statliga utgiftsoverskotten under denna del av &ret till en avsevird likvidi-
sering. Denna likviditetsokning forstirktes av nu begynnande utbetalningar
fradn investeringsfonds- och arbetsmiljokonton i riksbanken. Genom dessa
stora likviditetstillskott kunde bankerna under hdsten successivt minska
sin skuld till riksbanken samtidigt som Okningen av deras statspappersin-
nehav fortgick.

Sedan varen 1974 hade affirsbankerna successivt minskat sitt innehav
av statsobligationer. Likviditetstillskotten under hostmanaderna 1975 be-
domdes av bankerna som tillrickliga for att Aterigen Oka innehavel av stats-
obligationer. Ett i september emitterat langfristigt statsobligationsldn kom
au till stor del placeras hos affirsbankerna. | bdrjan av november 1975
sidnkte riksbanken kassakravel [or affarsbankerna fran S % titl 2 ‘% vilkel
innebar att de medel affdrsbankerna skulle ha bundna pa checkrikning i
riksbanken minskade med ca 3 miljarder kronor. | samband hidrmed emit-
terade riksgildskontoret tva kortfristiga obligationsldn som till stor del pla-
cerades hos affarsbankerna. Dessa kunde samtidigt s gott som helt avveckla
sin aterstdende skuld till riksbanken. Under de sista veckorna av 1975 lanade
affirsbankerna dnyo vissa belopp i riksbanken. Denna upplaning var dock
helt temporir och hade snarast karaktiren av forfinansiering av bankernas
placeringaridet lang(ristiga statsobligationsldn, som emitterades i december.

Under 1975 som helhet okade affirsbankernas nettofordringar pa staten
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Tabell 3. Forandringar i bankernas likvida tillgdangear

Mkr
1973 1974 1975 (prel)
Paverkande Jaktorer
I. Towl valutaresery 3884 -3292 5262
2. Statens utgifisoverskott 6150 10721 11461
3. Statens uppldning utantor bankerna (okning = -) -4729 -4 862 ~5757
4. Allminhetens innehav av sedlar och mynt (6kning =-) -1 227 -1939 -2 806
5. Medel pd investeringskonto i riksbanken (Okning = -) - 194 - 214 - 104
6. Medel pa arbetsmiljokonto i riksbanken (okning = -} i - 826 - 949
7. Medel pd siirskilda investeringskonton i riksbanken
. {Okning = -) J y -1133
€. Kassakvotsmedel i riksbanken (dkning = -) - 106 -379§ 2496
9. Ovriga riksbankstransaktioner - 705 - 670 - 724
10. Summa 1-9 = 15 + 23 3073 -4877 7746
Attarsbankernas ikvida tillgangar
11. Korta neutofordringar pd riksbanken - 62 -2640 2194
12. Korta nettofordringar pd riksgildskontorel - 850 -3515 3073
13. Korta neuofordringar pd utlindska banker 79 192 250
14. Suatsobligationer 3661 638 2039
1S, Summa 11-14 2828 -5325 7556
16. Korta nettofordringar p sparbanker och foreningsban-
ker - 1260 147 - 338
17. Korta nettofordringar pa Ovriga kreditinstitut -2221 229 - 137
18. Summa 16-17 -3481 376 - 473
19. Summa 15+ 18 - 653 —4949 7081
Sparbankhernas och toreningshankeras tikvida titledngar
20. Korta neuofordringar pd riksbanken 98 63 10
21. Korta neuofordringar pd riksgildskontoret - 8 212 - 109
22. Statsobligationer 155 173 289
23. Summa 20-22 245 448 190
24. Korta neutofordringar pd affirsbanker 1 260 - 147 338
25. Korta nettol'ordringar pi Ovriga kreditinstitut - 335 - 99 310
26. Summa 24-25 925 - 26 648
27. Summa 23 + 26 1170 202 838

4nm. Valutaresersens {oriindring redovisas i tabellen efter vidtagna nedskrivningar. For att fa en riiu-
visande bild av valutainfladets eftekt pd bankernas likviditet maste dven nedskrivningarna Kiggas ll
De hari tabellen lagts in iraden “Ovriga riksbankstransak toner ™. 1 alTirsbankernas korta nettofordringar
pa riksbanken ingdr ¢j medel innestdende 1 enlighet med kassakvotslagens bestiimmelser.
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med S 100 mhr etfter ot under aret innan ha minskat med 2900 mkr. AI-
tarshbankernas totala hkvida ullgdngar i form av nettofordringars pd nksbanken
tenkl kassakraysmeded). staten samit korta nettofordringar pa utlandska ban-
Ker Okade under 1975 med 7 300 mkr mot att under dret innan ha minskat
med 3300 mhkr tabell 3 och diagram D).

Bland de tillgdngar, som bankerna far inrikna i s likvidietshvoter ingdr,
forutom fordrngar v nyssndmnda slag (Kassakravsmedlen har inriknade)
dven bostadsobligationer. Liksom under de foregdende dren hade alfirs.-
bankerna 1975 genom en Overenskommelse med den stathiga delegationen
for bostadshinansering tagit sig at medverka Gl bostadsbyegandets lor-
sorining med Angfristigt kKapital genom forviry av bostadsobligationer. Af-
llirshankernis nettofiirviry v bostadsobligationer kom under 1975 att bli
storre din under 1974 = 2625 mkr mot 2350 mhr. Under 1975 skedde af-
flirsbankernas forviry av bostadsobligationer pd ett relativt tdigt stadium
av dret. Redan 1 september hade nettoforviirven mer dn vl uppgdtt till

Diagram D, \ffirbanbernas nettofordringar pa staten, rikshanhen och utlandet
Sasongrensade stallnmesuppuitter

Mkr
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b Innehianet per kvartal oy alragavarande hilkvida tillganear har berabanaes som
mudettalet avomnchavet vid kvartalets ingane och vid de tre munadssluten | onet-
tostelinmeen gentemot uthndet har endast de avsta tllganearna och skulderna taats
nid
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Tabell 4. Aflirsbankernas likviditerskvoter

Likvida ullgangar i procent av skulder vid slutet av varje manad
Genomsnitt for samtliga banker

1971 1972 1973 1974 1975
Januari 38.6 37.0 36.8 412 3713
Februari 383 35.7 35.0 39. 349
Mars 383 36.3 36.6 315 37.6
April 389 35.4 349 346 377
Maj 36.0 34.7 354 331 36.2
Juni 35.0 33.5 348 321 36.9
Juli 377 355 37.6 339 40.2
Augusti 37.2 349 36.2 326 39.2
September 37.0 34.2 36.1 347 40.8
Oktober 38.2 354 359 345 403
November 38.3 354 382 359 40.8
[December 38.2 373 399 38.4 43

vad affiarsbankernas dtagande enligt dverenskommelsen skulle vara och un-
derde sista manaderna av dret skedde en viss minskning av deras innehav.
Under de tva forsta minaderna av 1975 1ag affarsbankernas genomsnittliga
likviditetskvot pa en ligre niva dn under motsvarande manader ret innan.
Darefter 6kade den genomsnittliga likviditetskvoten successivt och Gversteg
varje manad virdet f‘dr' motsvarande manad ett ar tidigare (tabell 4).
| mars 1975 hade dndrade tillimpningsforeskrifter for affarsbankernas lik-

Tabell 5. Inldning hos bankerna

Mkr
Forandring i Alfdrs- Spar- Forenings- Summa
innestdende belopp banker banker banker
1973 1 kv 3675 2595 209 6479
2 kv 447 40 145 632
3 kv 2863 1 146 335 4344
4 kv 5057 - 59 412 5410
Hela aret 12042 3722 1 101 16 865
1974 | kv 4048 3007 291 7 346
2 kv - 670 178 227 - 265
3 kv 1623 728 362 2713
4 kv 1612 - 413 617 1816
Hela aret 6613 3 508 1 497 11610
1975 1 kv 4593 3751 335 8679
2 kv - 1360 - 64 147 -1277
3 kv 2390 1 407 492 4289
3 kv 3829 - 219 646 4256
Hela aret 9452 4 875 1620 15947
Stiilining 98 573 49184 10 435 158192
1975-12-31

Anm. | december 1975 genomfordes en smirre dndring i redovisningen av inldningen i affirsbankerna.
linsyn hiirtill har tagits vid beriikningen av foriindringen under 4:e kv 1975.

' Preliminiira sitfror
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viditetskvoter utfirdats. De nya tilliimpningstoreskrifterna innebar bl . att,
i motsats tll vad som tidigare gillt, kravet skulle anses vara uppfylit om
den genomsnittliga likviditetskvoten under varie 12-mdnadersperiod over-
steg eller var lika med det faststilida kravet. D& dessa nya berdkningsregler
infordes i mars 1975 kommer den (orsta 12-mdnadersperioden i systemet
att 16pa ut torst vid utgdngen av februari 1976, Under den hittillsvarande
10-ménadersperioden - mars-december 1975 - 1dg atfiirsbankernas genom-
snittliga hkviditetskvot 6.4 procentenheter over likviditetskravet, trots de
hojningar av kravet som vidtogs under dret.

Insiitarbehdliningen hos aftirsbankerna dkade heldret 1973 i en betydligt
snabbare takt {in under 1974, Den procentuetla Skningen ay insiittarbehdll-
ningen uppgick tll 10,5 % mot 7.9 % dret innan. Den beloppsmassiga ok-
ningen uppgick Ul 9 432 mkr mot 6 613 mkr under 1974 wabell 5). Som
framgar av diagram E var det framfor allt under andra habvdret som in-
siittarbehdliningen okade dven om den siisongkorrigerade okningen under
forsta halvdret var storre in under andra halvaret 1974,

Diagram E. Affarsbanhernas inlaning och “Osvriza™ utlaning
Netolladen per habvar

Sasongrensade uppeiler
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Tabell 6. Afliirsbankernas wilaning
Mkr

Nettobelopp Bostadsbyggnadskrediter Mellankrediter

1973 1974 1975 1973 1974 1975
| kv 875 216 667 -259 - 80
2 kv ~-414 310 - 37 . 74 60
3k 444 247 - 872 306 -211 -39
4 kv - 798 464 218 718 -190 121
Hela aret 107 | 237 - 24 1024 - 586 62
Stiillning
12-31 11 348 12 585 12 68l | 024 438 500
Nettobelopp Ovrig utlaning Total utlaning

1973 1974 1975 1973 1974 1975
| kv 1524 3301 1936 2400 3258 2523
2 kv 2214 2927 2074 | 799 33 2097
3 kv 1712 —-148 1763 2463 -12 852
4 kv |1 187 393 21730 1 107 667 3069
Hela aret 6637 6473 8 503 7769 7124 8 541
Stiillning
12-31 50675 57 148 65 531 63047 70171 78712

Anm. P3 grund av omlidggning av redovisningen av byggnadskrediter motsvaras “bostadsbyggnads-

krediter”™ fr.o. m. november 1975 av “prioriterade byggnadskrediter'.

Affirsbankernas totala utldning blev 1975 ndgot storre dn 1974. Den totala
nettoutldningen uppgick till 8 541 mkr mot 7 124 mkr aret innan. De ute-
stdende bostadsbyggnadskrediterna minskade medan det utestdende belop-
pet av affarsbankernas ovriga utldning okade i en betydligt storre utstriack-
ning dn aret innan (tabell 6).

Nya bostadsbyggnadskrediter utlimnades 1975 till ett belopp av 9703
mkr mot 9 663 mkr aret innan. Aven avlyfien blev storre 1975 in 1974
= 9727 mkr mot 8426 mkr - och det utestdende beloppet av bostadsbygg-
krediter minskade med 24 mkr. Under 1974 hade en 6kning med 1 237
mkr dgt rum.

Afliirsbankernas “dvriga utlldning™ — annan utlaning in bostadsbyggnads-
krediter och mellankrediter - kom under 1975 som helhet att dka i en
betydligt storre omfattning dn under 1974. Den beloppsmissiga dkningen
av det utestdende beloppet blev 8 503 mkr mot 6 473 mkr under 1974. Annu
under forsta halvaret 1975 okade dock affiirsbankernas ovriga utlining i
en lugn takt dven om, sdsongrensat. dkningen var storre dn under andra
halvaret 1974 (diagram E). Vid utgangen av juni 1975 uppgick 6kningstakten
— mitt som procentuell 12-manadersforiindring — till 7.5 %. Fr.o. m. au-
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gusti 1975. efter det att utldningstaket upphivts. borjade utldningen att oka
i en accelererande takt. For aret som helhet uppgick den procentuella ok-
ningen av det utestdende beloppet till 149 % mot 12.8 % under 1974.

Enstordelav affiirsbankernas 6vriga uttdning varunder 1975 refinansierad
i utlandet. Under 1974 hade denna refinansiering uppgatt till ca 470 mkr
utgorande 7.2 % av den totala ovriga utldningen. Under framfor allt forsta
halvaret 1975 6kade denna utlandsiinansiering i snabb takt men avtog nagot
under andra halvaret. For 1975 som helhet kom dock refinansieringen i
utlandet aut uppgd till drygt 2 000 mkr och utgjorde dirmed ca 24 % av
den totala ovriga utldningen 1975.

Affirsbankernas Gvriga utldning bestdr till stor del av kreditgivning till
ndringslivet men ocksd i inte ovisentlig utstrackning till privatpersoncr.
Lan till dessa Aterlinns inte enbart under rubriken "Privatpersoner m. m.”
utan dven under rubriken "Langfristiga bostadslan™. Dessa senare |an torde
till stor del bestd av beldning av dldre bostadsfastigheter, t. ex. i samband
med (orsiljning av dldre enfamiljshus. och i mindre utstrickning av topplan
till nyproducerade bostadsfastigheter. Till en del torde hir dven ingd 1an
mot inteckning i bostadsfastigheter avsedda for konsumtionsindamal. For-
delningen pd olika dndamal av affirsbankernas Ovriga utldning belyses av
Svenska Bankforeningens kreditanalys, som genomfors den 9 maj och 9
november varje Ar.

Under savil forsta som andra halvaret 1974 hade en stor del av affdrs-
bankernas ovriga utldning gatt till niringslivet och da i forsta hand till in-
dustrin. Aven under (orsta halvaret 1975 utgjorde krediter till industrin
en forhdllandevis stor dei. Av affirsbankernas totala dvriga utldning forsta
halvret 1975 p4. enligt kreditanalysen. 3 350 mkrutgjorde | 240 mkr krediter
till industrin. Aven utldningen till handels- och serviceniringar uppgick
till relativt stora belopp. Affirsbankernas utldning till totala niringslivet
uppgick (Orsta halvaret 1975 till 2870 mkr. Endast 520 mkr hdnforde sig
till posterna privatpersoner och langa bostadslan.

Den stora utldningen andra halvaret 1975. som oversteg utldningen under
sdvil andra halvaret 1974 som forsta halvaret 1975, utgjordes i mycket be-
gransad omfattning av krediter till industrin eller 480 mkr. Nistan hilften
av den Ovriga utldningen eller | 850 mkr (6ll pd posterna privatpersoner
och langa bostadslan.

Sisom beskrivits i kapitlet om kreditpolitiken gjordes vissa justeringar
av den Ovriga utldningen vid avstdmningen av hur affirsbankerna respek-
terade kravet om utldningstak. Den tidigare omndmnda refinansieringen
i utlandet fick hiirvid betraktas som en avdragspost. A andra sidan skulle
affdrsbankernas kreditgarantier {or 14n upptagna i Sverige under vissa (or-
utsdttningar adderas till den ovriga utldningen. Aftdrsbankernas totala ga-
rantiforbindelser kan indelas i tre kategorier— kreditgarantier for |dn upptagna
i Sverige. kreditgarantier for 1an upptagna i utlandet samt Ovriga garan-
tiforbindelser (entreprenadgarantier etc.) Fr. o. m. andra halvaret 1974 hade
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affiirsbankernas garanuforbindelser borjat att 6ka i snabb takt. Frdn att under
1972 och 1973 ha okat med knappt 150 mkr per &r blev okningen under
1974 inte mindre in 3 312 mkr. Under 1975 kom oOkningen av de totala
garantiforbindelserna att bli nigot storre eller 3 487 mkr. Under 1974 hade
okningen av de totala garantiforbindelserna till stor del utgjorts av kre-
ditgarantier for I&n upptagna i Sverige. Under 1975 skedde en forskjutning
hirvidlag genom att affirsbankernas kreditgarantier for 1an upptagna i ut-
landet okade med ca | 700 mkr och utgjorde diirmed mer in hilften av
dentotala dkningen av garantiforbindelserna. Okningen av kreditgarantierna
for 1dn upptagna t Sverige blev 1975 betvdligt mindre dn 1974,

Sparbanker
Sparbankernas totala likvida tiflgdngar kom under 1975 att oka i en snabbare
takt @n under dret innan. Den mycket mattliga 6kningen av de totala likvida
tillgdngarna under 1974 hade framfor allt dterspeglats 1 en minskning av
nettofordringarna mot affirsbankerna — i allt viisentligt Sparbankernas Bank.
Under 1975 6kade aterigen sparbankernas nettofordringar mot affiarsban-
kerna. Samtidigt kom sparbankernas nettof drvirv av bostadsobligationer att
bli stdrre 1975 iin 1974 — 1 220 mkr mot | 160 mkr. Aven sparbankernas
nettoforvirv av statsobligationer blev storre 1975 iin 1974
Sparbankernas forbindelser 6kade 1975 ien lAngsammare taktinde likvida
tillgdngarna och den genomsnittliga likviditetskvoten 6kade under &rets lopp.
Vid utgdngen av december 1975 ldg den genomsnittliga likviditetskvoten
Pd 27,0 % mot 26.3 % vid utgdngen av december 1974, P3 vissa undantag
nir uppfyllde sparbankerna varje manad det rekommenderade kravet.
Insittarbehdlningen hos samtliga sparbanker dkade under 1975 1 en hogre
takt dn under aret innan. Den procentuella 6kningen uppgick 1975 ull 11,1

Tabell 7. Sparbankernas wrldning Mkr
Nettobelopp Prioriterade Ovrig utlaning Total utlaning
byggnadskrediter
1973 1974 1975 1973 1974 1975 1973 1974 1975
| kv 172 43 - 144 361 593 571 533 636 427
2 kv 146 100 12 529 1 144 917 675 | 244 929
3 kv 147 328 - 32 422 457 694 569 782 662
4 kv - 46 -234 47 456 304 1045 410 70 1092
Hela aret 419 234 -117 1 768 2498 3227 2187 2732 3110
Stidllning
12-31 3674 3917 3849 26040 28611 32041 29714 32528 35890

A Uppgifterna avser Sparbantisforeningens statistikgrupp (. n. 71 sparbanker). Nettobeloppen men

¢ stillningsuppgifierna ar korrigerade for fusioner.
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% mot 8,3 % under 1974, | absoluta tal kom 6kningen av inséttarbehall-
ningen att uppgd till 4 875 mkr mot 3 500 mkr 1974 (tabell 5).

Sparbankernas nya krediter till bostadsbyggandel 6kade under 1975. Av-
lyfiten okade dock dn mer. Utbetalningarna av nya bostadsbyggnadskredtter
uppgick salunda till 3 165 mkr mot 3 043 mkr 1974. Det utestdende beloppel
bostadsbyggnadskrediter minskade 1975 med 117 mkr. Aret innan hade
det okat med 234 mkr (tabell 7).

Okningstaklen hos sparbankernas dvriga utlaning sjonk nagot under [6rsta
halvaret 1975 men okade under andra halvdrel i en allt snabbare takt. For
dret som helhet kom oOkningstakten hos den Ovriga utldningen att uppgi
tll 11.3 %. Under 1974 hade den Ovriga utlaningen okat med 9.4 %. Den
absoluta okningen av sparbankernas ovriga utlaning uppgick 1975 ull 3227
mkr mot 2498 mkr 1974,

Fareningsbankerna

Aven f[oreningsbankernas likvida tillgAngar okade under 1975 i en storre
omlattning dn under aret innan. Under tidigare &r hade foreningsbankernas
likvida tillgdngar nidstan uteslutande placerats som fordringar pd Forenings-
bankernas Bank. Under 1975 placerade (6reningsbankerna en stor del av
okningen av sina likvida tillgdngar i bostadsobligationer och i Hypoteks-
bankens obligationer. Foreningsbankernas likviditetskvoter 0kade successivt
under aret och dversteg var je manad det rekommenderade kravel. | december
1975 minskades emellertid foreningsbankernas likviditetskvot till 23.3 %
mot 24.5 % i december 1974.

Den mycket gynnsamma inldningsutvecklingen hos (Oreningsbankerna
fortsatte under 1975 dven om oOkningstaklen ndgot dimpades. Insétarbe-
hallningen hos foreningsbankerna hade under 1974 6kat med 20.5 %. Under
loppet av 1975 sjonk O0kningstakien ndgol men uppgick dnda for aret som
helhet till 18.4 % . | absoluta tal blev 6kningen av insétlarbehallningen storre
1975 dn 1974 — 1 620 mkr mot | 497 mkr (tabell 5).

Foreningsbankernas ovriga utldning hade under 1974 6kat med 139 %.

Tabell 8. Fareningsbankernas wldning Mkr
Nettobelopp Bostadsbyggnads- Ovrig uttaning Total ulining

krediter

1973 1974 1975 1973 1974 1975 1973 1974 1975
1 kv 6 12 13 224 228 178 230 240 251
2 kv 2 20 58 86 279 185 88 299 243
3 kv 24 54 51 171 236 343 195 290 394
4 kv 25 119 46 195 79 441 220 198 487
Hela aret 57 203 228 676 822 | 147 733 1 027 1375
Statlning
12-131 198 403 631 5927 6 749 789 6125 7152 8527
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Under (Grsta halvaret 1975 sjonk okningstakten ndgot men steg direfter
s att for &ret som helhet 6kningen kom att uppgé till 17,0 %. Delta innebar
att den absoluta okningen av den 6vniga utldningen uppgick 1975 tll 1 147
mkr mot 822 mkr 1974 (1abell 8).

Forsdkrings- och pensionsinrattningar

Forsakringsholagen

Under de tre [Orsta kvartalen 1975 drog forsikringsfallen en kostnad av
4173 mkr mot 3293 mkr moltsvarande period dret innan och premiein-
tikterna inbringade 7 258 mkr mot 5905 mkr (Orra &ret. Tillsammans med
en storre kapitalavkastning innebar detta aut {orsikringsbolagens placerings-
bchov Okade.

Forsikringsbolagens sammanlagda nettoplaceringar under de tre (Orsta
kvartalen 1975 uppgick till 3900 mkr mot ca 3 050 mkr motsvarande period
dret innan. En liten de) hiirav placerades i egna fastigheter. Genom att for-
sidkringsbolagens banktillgodohavanden kraftigt minskade under perioden
kom deras placeringar pd kapitalmarknaden att uppgé ull drygt 4 100 mkr
molt ca 2 800 mkrunder motsvarande period dret innan. | placeringsmonstret

skedde en forskjutning sa till vida au forsikringsbolagens placeringar i stats-
obligationer blev mindre under de tre (Grsta kvartalen 1975 idn under mol-

svarande period dret innan medan deras kreditgivning till niringslivet. fram-
(or allt i form av obligationer, blev betydligt storre.

Allmanna pensionsfonden
Fondtillviixten hos allmidnna pensionsfondens tre forsta fonder blev 1975
storre d4n 1974. Fondokningen uppgick till 11 390 mkr mot 10 324 mkr &ret
innan (tabell 9).

Under de (Gregdende tre dren hade aliminna pensionsfonden successivt

Tahell 9. Allmdnna pensionsfonden

Neltobelopp Mkr

1971 1972 1973 1974 1975
t-ondokning 8 307 9 585 10 026 10 324 11 390
Upplaning 1163 - 968 142 - 141 - 176
Summa 9470 8617 9 884 10183 214
Placeringar (nom virde) 9036 8 861 9213 9118 10225
Aterlan 277 352 454 767 584
Diverse' 157 204 217 298 405
Summa 9470 8 617 9 884 10 183 11214

Anm. Uppgilterna i tabellen avser de tre forsta fonderna.

' Kassa och banklillgodohavanden samt rintefordringar, differens mellan nominellt och boklort viirde

m.m.

3 Riksdagen 19757176, 2 sami. Nr 7



Redog. 1975/76:7 34

dlerbetalat tidigare upptagna banklan. vilket minskade fondens placerings-
kapacitct. Under 1975 paverkades placeringskapacitelen av fondens upp-
1aning t banker i ungefidr samma omfattning som under de foregiende 4ren.
Aterldnen 4 sin sida kom att belasta placeringskapaciteten i aviagande om-
fattning. Dc drog 584 mkr 1975 mot 767 mkr 1974. Diremot dkade fondens
relinansicring av affirsbankernas cxportkrediter, annan utldning ull ban-
kerna dn aterlan uppgick till 396 mkr 1975 att jaimforas med 459 mkr 1974,
Allminna pensionsfondens placeringar pa kapitalmarknaden vixte likviil.

Nettoplaceringarna pa kapitalmarknaden fran de tre (Grsta fonderna upp-
gick under 1975 til} 9593 mkr mot 8 518 mkr aret innan. Allminna pen-
sionsfondens placeringar tordelade pa sektorer redovisas i tabell 16 under
“Offentliga (orsikringsinrittningar™, som dock édven inkluderar allminna
pensionsfondens flirde fonds aktieforvirv. vilka under 1975 uppgick till
ca 168 mkr. Av de tre (Orsta fondernas totala nettoplaceringar erholl saviil
niringslivel, kommunerna som staten ett storre belopp 1975 iin 1974, Kre-
ditgivningen till bostider blev mindre. Den relativa fordelningen av pla-
ceringarna blev: staten 26 “u ([ &r 18 ). kommunerna 8 ' (7 ‘%), bo-
stadsscktorn 37 ', (47 '%) och niiringslivet 29 % (28 ‘). Bostadsinstitutens
obligationer har hiir i sin helhet forts ull bostadsscktorn.

kreditakticholag och hspoteksinrattningar

Kreditakticbolagen och hypoteksinrittningarna svarar i stor utstriickning
for den langfristiga utldningen till kommunerna. bostadssektorn och nii-
ringslivet. De ombesorjer sin kapitalanskalfning till en del genom reverslan
hos andra kreditinsttut. For ett stort antal av dem sker dock kapitalan-
skalfningen friimst genomemissionerav obligationer. Under 1975 kom ocksa
utliindska la&nemarknader att spela en stor roll (6r de kommun- och ni-
ringslivslinansierande kreditaktiebolagens kapitalanskaffning.

Kommuninstitut
De b3da kommuninstitutens sammanlagda emissioner av obligationer pa
den svenska marknaden blev 1975 storre én 1974 — 205 mkr mot 149 mkr.
Utover obligationsemissioner anskaffades iven medel pa andra ldnemark-
nader i Sverige ull ctt betydligt storre belopp 1975 iin &ret innan. Hirutdver
ldnade de bdda kommuninstituten, for forsta gangen, drygt 200 mkr pa
utliindska kreditmarknadcr.

Den kraftigt 0kade uppldningen 1975 Aterspeglas i att nyutldningen fran
de bada kommuninstituten blev storre 1975 in 1974. Aven ncttoutlaningen
blev 1975 avscviirt storre dn 1974 — 1046 mkr mot 303 mkr (tabell 10}).

Bostadsinsutunt
Bostadsinstitutens lanctormedling. som hade okat mycket kraftigt under
dc foregdende dren fortsatte att 0ka 1975, @bligationer emiticrades 1975
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till ett belopp om 10800 mkr, exkl. konverteringar, mot 10 200 mkr aret
innan. Nya lan utlimnades till ett belopp om 12 065 mkr vilket var | 650
mkr mer dn under 1974. Aven nettoutliningen blev 1975 stérre dn 1974
- 11607 mkr med 9958 mkr.

I ovan redovisade uppgifter om bostadsinstitutens upp-och utlaning ingar
forutom laneformedling till prioriterade dndamal. i huvudsak bestdende av
nyproduktion av bostdder. dven institutens ovriga laneformedling, i stor
ustrickning finansiering av icke statsbeldnade affiirs- och kontorshus. Av
institutens nyutldning far hogst 10 % anvindas for icke prioriterade andamal.

Faoretagsinstinie

Foretagsinstitutens bruttoupplaning pad den svenska kreditmarknaden — saviil
i form av emission av obligationer som reverslidn i andra kreditinstitut —
blev 1975 av en betydligt storre omfattning dn 1974 — 2 450 mkr mot 1 900
mkr. Hypoteksbankens bruttouppldning. exkl. konverteringar. okade fran
275 mkr 1974 till 375 mkr 197S5. Den samlade bruttoupplaningen fran In-
dustrikredit och Foretagskredit uppgick till 980 mkr vilket dr drygt 200
mkr mer dn under 4ret innan. Exportkredit och Investeringsbanken lanade
pa den svenska marknaden 490 mkr resp. 375 mkr (f &r 579 mkr resp.

Tabell 10. Kreditaktiebolags och hyvpoteksinrdtningars utlaning

Netlobelopp

Mkr

1971 1972 1973 1974 1975

Konueernnstitut
Kommunlaneinstitutet 90 111 79 53 103
Kommunkredit 44 203 131 250 943
Summa 134 314 210 303 1 046
Bostadsinstitut
Stadshypotekskassan 4282 2701 3418 4789 4 735
Kreditaktiebolag for bostadsfin-
ansiering 3198 3432 4567 5169 6872
Summa 7 480 6133 7985 9958 11607
FI’)‘F('I(I‘\’SIH\H/HI
Investeringsbanken 428 428 268 476 675
Industrikredit, Foretagskredit
och Foretagskapital 479 456 587 555 751
Exportkredit 256 79 6 300 307
Lantbrukskredit 129 150 151 139 147
Allminna hypoteksbanken 207 172 179 241 410
Skeppshypotekskassor 75 99 81 8 54
Summa 1 574 | 384 1272 1719 2344
Totalt 9188 7831 9467 11980 14 997
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100 mkr). Harutover anskaffade dessa bada institut medel pd utlindska
lAnemarknader il ett belopp om 235 resp. 630 mkr. Under 1974 hade (6-
retagsinstituten inte tagit upp nagra lan pa de utlandska kreditmarknaderna.

Genom den 6kade kapitalanskaffningen hos foretagsinstituten — saval pa
den svenska som pad den utlandska kreditmarknaden — kom deras sam-
manlagda nettoutldning att vida overstiga 1974 ars niva. Under 1974 hade
den totala nettoutlaningen fran dessa institut uppgtt till 1 719 mkr. Under
1975 6kade nettoutléningen til! 2350 mkr. Nettoutlaningen var 1975 storre
an 1974 hos samiliga foretagsinstitut (tabeil 10).

Obligationsmarknaden

Langfiistig bruttoupplaning
Den totala langfristiga bruttouppliningen pa den svenska obligationsmark-

Tabell 11. Langfristiva oblisationsian

Brutlobelopp

Mkr
1973 1974 1975
Staten
Rintelopande 1an 3363 3795 8077
Premieldn. inkl konverteringar 975 1 700 1 850
Premieldn, exkl konverteringar 800 1 450 | 575
Summa (exkl konverteringar) 4163 5245 9652
Kommuner och kommuninstitut
Kommuner. emissioner i Sverige
inkl konverteringar 525 490 435
exkl konverteringar 485 490 435
Kommuninstitut. emissioner i Sverige 135 149 205
Summa (exkl konverleringar) 620 639 640
Bostadsinstitut
Inkl konverteringar 8877 12316 11964
Exkl konverteringar 8331 10217 10817
Avseende bosladsfinansiering 7492 9216 9 741
Niringslivel
Foretag, emissioner i Sverige 1 549 1 395 2620
Foretagsinstitut, emissioner i Sverige 357 364 562
Bostadsinstitut avseende andra dndamal
in bostadsfinansiering 839 1001 1 076
Summa 2745 2760 4258
Utlindska lantagare 75 - -

Totalt 15095 17 860 24291
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naden. cxkl konverteringar, 0kade mycket markant frdn 1974 tll 1975.
Den totala bruttouppldningen uppgick 1975 ull 24 291 mkr, vilket ir drygt
6400 mkr mer dn 1974. Mellan 1973 och 1974 hade den langfristiga ob-
ligationsuppladningen O0kat med knappt 2800 mkr (tabell 11).

Statens langfristiga bruttouppléning pa obligationsmarknaden fordubb-
lades 1 stort sett mellan 1974 och 1975. Exkl. konverteringar uppgick statens
langfristiga bruttouppidning till 9652 mkr 1975 mot 5245 mkr &ret innan.
Det var hiirvid framl©r allt de riintebirande 1angfristiga obligationerna som
Okade — frdn 3 795 mkr 1974 tull 8 077 mkr 1975. Emissionerna av pre-
micobligationer okade endast obetydhigt.

Liksom under de foregiende &ren gav staten 1975 ut ett sparobligationslan.
D4 sparobligationer inte kan omsittas pd marknaden riknas de hir inte
med bland emissionerna pd obligationsmarknaclen. Uppgifter om sparob-
ligationsldnet kimnas i stiillet 1 avsnittet om staten samt i kapitict om rin-
teutvecklingen.

Kommunernas och kommuninstitutens sammanlagda uppldning pd den
svenska obligationsmarknaden blev 1975 av ungefiir ssmmaomfattning som
1974. Det var hirvid kommuninstitutens uppldning som okade medan kom-
munernas cgna obligationsemissioner 1 Sverige blev nigot mindre in dret
innan.

Bostadsinstitutens obligationsupplaning blev 1975 endast obetydligt storre
in 1974 — 10 817 mkr mot 10 217 mkr. Den del av bostadsinstitutens upp-
l&ning, som avser bostadsfinansicring — ca 90 % - okade frdn 9 216 mkr
1974 till 9741 mkr 1975.

Niringslivets kapitalanskaffning genom emissioner av obligationer pa den
svenska marknaden steg mycket markant meltan 1974 och 1975. Foretagens
egna emissioner Okade under 1975 med drygt | 200 mkr till 2620 mkr.
Aven de niiringslivsfinansierande institutens bruttoupplaning pa den svens-
ka obligationsmarknaden {ordubblades i det nirmaste mellan 1974 och 1975
och uppgick till 562 mkr. Liggs hirtill de belopp, som bostadsinstituten
anviinder 16r andra dindamal in den prioriterade bostadsfinansieringen. kom
niringstivets kapitalanskaffning pd den svenska obligationsmarknaden att
Oka frdn 2 760 mkr 1974 ull 4258 mkr 1975.

Parallellt med den tdigare beskrivna utdkade cmissionsverksamheten
skedde under 1975 en breddning av den svenska obligationsmarknaden i
sd& mdtto att en allt storre del av emissionerna placerades pd marknaden
utanfor de egentliga kreditinstituten. Annu uncler {6rsta halviret 1975 var
denna marknad helt obetydlig men tillvixte pataghigt under andra halvaret.
De nya placerarnas intresse var framfor allt riktat mot obligationer och {6r-
lagsldn emitterade av industriforetag. Av de sammanlagda teckningarna pa
1&n av detta slag under (Orsta halvaret 1975 svarade marknaden utanfor
de egentliga kreditinstituten (Or en andel som lag under 5 %. Av teck-
ningarna under andra halvaret var motsvarande andel 6ver 20 %. Fordel-
ningen av tecknare pd obligations- och forlagsldn emitierade av industri-



Redog. 1975/76:7 38

{Oretag under perioderna april-juni 1975 samt augusti-november 1975 re-
dovisas i nedanstdende tabld. Aven vad giiller statsobligationer kunde en
motsvarande tendens iakttas.

Fordelning av tecknare pd oblications- och torlagsian emitierade av industri-
loretae 1975 (G %)

april — juni augusti — november

Tecknare obliga- for- obliga- for-

tions- lags- Summa tions- lags- Summa

1an 1an lan lan
AP-fonden 61.1 610 61.1 50.3 42.8 48,3
Forsiikrings-
bolag 243 27.6 249 20.5 321 235
Enskilda
personer 1.7 6.5 2.6 4.8 10.6 6.3
Ovriga
tecknare 2.1 49 2.7 14.7 14.5 14.6
Rest' 10.8 - 8.7 9.7 - 1.3
Summa 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Summa i mkr 625 150 775 760 265 1025

' Belopp som vid miittillfillena — tvad veckor efter emissionerna — fortfarande lag
kvar hos emissionsbankerna.

Langfristica och kortlristiga obligationer — neitoplaceringar

Aven nettoemissionerna av langfristiga obligationer pd den svenska mark-
naden blev 1975 avseviirt storre @n 1974. Efter avdrag for konvertering,
amortering och inlosen redovisas for 1975 ett belopp om 21 640 mkr mot
16 536 mkr &ret innan. Mot slutet av 1975 emitterade staten tva kortfristiga
obligationsldn. D4 ett tidigare emitterat kortfristigt obligationsldn forfoll till
betalning kom dock nettoemissionerna av kortfristiga obligationer att bli
endast obetydligt storre 1975 dn 1974. De totala nettoemissionerna pad den
svenska obligationsmarknaden kom hirigenom att uppgd till 22 910 mkr
mot 17486 mkr 1974. Uppgilterna dterfinns i tabell 12. som ocksd visar
fordelningen av dessa nettoemissioner pé ldntagargrupper och placerargrup-
per.

Statens totala nettouppléning pa den svenska obligationsmarknaden blev
1975 av storre omfattning 4n 1974, Det var hirvid nettokapitalanskaffningen
genom langfristiga obligationer som Okade. Affirsbankernas nettoforvirv,
som en foljd av deras forbittrade likviditetslige, blev betydligt storre 1975
4n 1974. Aven allminhetens nettoforvirvy — framfor allt i form av premie-
obligationer — blev storre 1975 in 1974,

Kommunernas nettouppldning pd obligationsmarknaden. som hade mins-
kat under de foregdende aren, okade ndgot under 1975. Bostadssektorns
nettouppldning blev ndgot storre 1975 dn 4ret innan.
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Tahell 12, Obligationsmarknaden

Neutobelopp
Mkr

Langivare LAntagare

Staten Kom- 3o- Niirings- Summa

muner stider liv

1974
Riksbunken 1151 6 - -2 I 185
Affirsbanker 628 - 26 2099 186 2887
Sparbunker och foreningsbanker 172 - 85 1261 205 | 553
Enskilda forsikringsinristningar 1 176 61 | 754 347 3338
Offentliga (orsikringsinratiningar | 525 328 3 569 1412 6 834
Allmiinheten 1393 9 ' 188 417 | 719
Summa 6 045 375 8871 219§ 17 486
varav:
Kortfristig.a obligationer 950 - - - 950
Langfristiga obligationer S095 375 8871 2195 16 536
1975 (prel)
Riksbanken | 90§ - -5 | 900
Alfirsbanker 208S - 190 235§ 430 4680
Sparbanker och [6reningsbanker 290 60 | 350 31S 2015
Enskilda forsikringsinritiningar 900 S0 2290 760 4000
Offentliga (orsikringsinriittningar 2 505 280 3185 1 660 7630
Allminheten | 7060 215 210 560 2 685
Summa 9 385 415 9390 3720 22910
varav:
Korlfristiga obligationer 1 10§ 65 - 100 1270
Lang(ristiga obligationer 8 280 350 9 390 3620 21 640

Niringshvets nettoupplining pd den svenska obligationsmarknaden blev
markant storre 1975 dn 1974 - 3 720 mkr mot 2 195 mkr. Sdviil de enskilda
som offentliga (Orsiikringsinridttiningarnas nettoforvirv av niringslivsobli-
gationer Okade frdn 1974 till 1975. AfTdrsbankernas nettoforvirv steg (rin
186 mkr 1974 till 430 mkr 1975. Allminheten. som under tidigare ar, knap-
past forviirvat ndgra niringslivsobligationer over huvud taget. okade under
1975 sitt innehav med 560 mkr.

Kaputatmarknaden ~ en sconmering av vissa ldngfristiga placeringar

Det ir forenat med bdde principiella och praktiska svédrigheter att frdn den
totala kreditmarknaden avgrinsa vad som bor kallas kapitalmarknaden. |
tabell 13 huraktier och langfristiga obligationer sammanl(orts med utldningen
frdn enskilcla och offentliga forsikringsinriittningar savil till realsektorerna
som till kreditaktiebolagen och hypoteksinrdtiningarna. allt raknat neuo.
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Tabell 13. Kapitalmarknaden

Nettobelopp
Mkr
Placeringsform Lantagare
Staten Kom- Bo- Narings- Summa
muner stader liv

1974
Langf(ristiga obligationer 5095 375 8871 2195 16 536
Reversldn (i14n enskilda och of-

fentliga fOrsikringsinrdtningar - 303 443 2927 3673
Aklier - - - 1492 | 492
Summa 5095 678 9314 6614 21701
1975 (prel)
Lang(ristiga obligationer 8 280 350 9390 3620 21 640
Reversldn frdn enskilda och of- = 455 375 2935 3765

fentliga forsikringsinrattningar
Aktier - - = 2125 2125
Summa 8 280 805 9 765 8 680 27530

Anm. Enskilda och offentliga forsdkringsinrittningars reverslan innefattar savil de som lamnats direkt till de
olika realsektorerna som till specialinstituten for dessa sektorer. Langfristiga obligationer har berdknats pa

samma sitt som i tabell 12.

Kreditaktiebotagens och hypoteksinridtiningarnas laneformedling kommer
hiarvid med genom dessa instituts upplaning pa den svenska obligations-
marknaden och i forsikrings- och pensionsinrittningarna. Kredittill(orseln
genom upplaning pa utlindska kapitalmarknader ér inte inkluderad.

En sddan avgriinsning av kapitalmarknaden ger vid handen au kapital-
marknadsplaceringarna okade mycket kraftigt under 1975 - frdn 21 701 mkr
1974 1ill 27 530 mkr. Okningen 1975 giillde fram(or allt placeringarna i |Ang-
fristiga obligationer och nyemissioner av aktier.

Kapitalmarknadsplaceringarnas tillviixt fran 1974 till 1975 kom framfor
allt niiringslivet och staten till godo medan sdvil kommunernas som bo-
stadssektorns upplaning endast okade i smirre grad. Den relativa fordel-
ningen av kapitalmarknadsplaceringarna 1975 blev: staten 30 % (f &r 23 %),
kommuner 3 % (3 %), bostider 35 % (42 %) och niringslivet 32 % (32 %).

Utvecklingen hos vissa lantagargrupper

Sraren

Det statliga budgetunderskottet, som under de fOregdende aren hade okal
mycket kraftigt. blev 1975 nagot storre in 1974 och uppgick ull 11461
mkr (tabell 14).
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labell 14. Starens upplaning
Nettobelopp
Mkr
1971 1972 1973 1974 1975

Skattkammarviixlar och kort-

tidslan 36 | 779 3412 3969 1 199
Korta obligationer 93 2025 3989 950 | 105
[.dnga obligationer 2457 2037 3162 3645 6 703
Premicaobligationer 110 500 800 1 450 | 575
Sparobligationer 56 150 671 469 630
Ovrigt Y 146 940 238 249
Total 2636 6 345 6150 10721 1146l

Anm. Riksgiildskontorets och-statsverkets kassaloriindringar. som vanligtvis Gir sma. har dragits av {ran
skattkammarviaxlar och korttidslan 16r att ernd dverensstiimmelse mellan uppgifterna for statens upplaning
och budgetutlfallet. Beloppen for sparobligationer inkluderar under respektive ar upplupen rinla.

Statens upplaning utanfor banksystemet kom under 1975 aut bli dn storre
in under 1974 = 5 757 mkr mot 4 862 mkr. [)en blev osedvanligt stor under
(Orsta halvaret och storre dn det statliga utgiftsoverskottet under denna tid.
Den blev stor ocksd under andra halvaret, men det dd mycketl omflattande
ulgifisoverskottel tiacktes likvil visentligen genom uppléning i banksys-
lemel.

Under 1975 skedde en pataghg forlingning av 10ptiden (Or statsuppla-
ningen. Statens langlnistiga nettoupplaning - savil rintelopande lang(ristiga
obligationer som premie- och sparldn - 6kade med 3 344 mkr och uppgick
till 8 908 mkr. Mot slutet av &ret emitterade riksgildskontoret tva kortfristiga
obligationslan. Till (6ljd av aut ett tidigare emitterat kortfristigt obligationslan
forfoll till betalning kom dock statens nettoupplaning genom kortfristiga
obligationer att bli endast obetvdligt siorre 1975 dn 1974

Statens uppldning skedde under 19735 i feljande former. Fyra langfristiga
rintelopande obligationsldn emitterades pd vilka sammanlagt 7 381 mkr in-
betalades under 1975 och 695 mkr inbetalades pdett islutet av 1974 emitterat
lang(ristigt 1dn. Tva ursprungligen langfristiga obligationsldn pa tillsammans
} 374 mkr for(oll till betalning. Mot slutet av &ret emitterades tva kortfristiga
obligationsladn pd tillsammans 2 619 mkr. Tidigare under aret hade ett ur-
sprungligen kortfristigt 1an forfallit till betalning. Tre premieldn pd tillsam-
mans | 850 mkr emitierades och tva tidigare — 1955 ars pd 150 mkr och
det s. k. B-ldnet fradn 1964 pa 125 mkr — inlostes. Liksom under tidigare
ar gavs 1975 el sparobligationslan ut. P4 detta tecknades 950 mkr mot
605 mkr 1974, Inbetalningarna pa sparobligationslan sker med en viss {0Or-
drojning. Under 1975 inbetalades pa detta tan 180 mkr. Totalt uppgick in-
betalningarna pa sparobligationslan under 1975 till 630 mkr. Hiri ingdr da
dven inbetalningar pd 1974 ars sparobligationsldn samt rintekrediteringar
pd dldre [&n.
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Kommunerna

De kommunala bruttoinvesteringarna mitt i fasta priser, fortsatte att minska
1975. Diremot skedde en ytterligare tillvixt av den kommunala konsum-
tionen. Till 6ljd av den snabba prisstegringen — inkluderande mycket kraftiga
lonedkningar hos de kommunalanstillda - kom de totala kommunata ut-
gifterna i l6pande priser att 0ka i en myckel snabb takt 1975 och mer in
de kommunala inkomsterna. Kommunernas finansiella stéllning (Grsdm-
rades dirfor hogst patagligt —det finansiella sparandet beriknas ha forsidmrats
med drygt | miljard kronor mellan 1974 och 1975. Del finansiella sparandet
kan i princip antingen beriiknas utifrdn en seklors inkomster och utgifter
eller utifrdn forindringen av dess finansiella tillgdngar och skulder. For 1974
ger dessa bada berikningssitt helt olika resultat. Hir redovisade uppgifter
framkommer utifrdn de kreditmarknadsstatistiska uppgifierna.

Forsimringen av del flinansiella sparandet har av kommunerna huvud-
sakligen motts genom en kraftigt 0kad upplaning. Deras likvida tillgangar
synes under &ret som helhet ha minskat.

Fullstindiga uppgifter dver kommunernas finansiella situation finns dnnu
endast tillgdngliga (Or (Orsta halvaret 197S. Den totala kommunala upp-
l&ningen detta halvar uppgick till ca 1 S00 mkr. Under de bida l6regdende
halvdren hade kommunernas totala upplaning endast uppgatt till 700 mkr
resp. 470 mkr. En del av upplaningen fGrsta halvaret 1975 skedde pa den
svenska kreditmarknaden - 336 mkr (tabell 15). En mycket stor del av
uppldningen skedde pd utlindska kreditmarknader.

Kommunernas likvida tillgdngar. som hade minskat under 1974, 6kade
nagot under forsta hilften av 1975. Denna likviditetsokning synes emellertid
ha varit tillfllig. Av tillgidngliga uppgifter att doma minskade kommunernas
likvida tillgdngar under 1975 som helhel.

Tabell 15. Kommunernas tinansiclla sparande. wildning, likviditerstordandring och uppldaning

Neutobelopp
Mkr
1973 1974 1975
| ha 2 ha | h3 2 ha | ha
Finansiellt sparande 403 35§ -1025 -670 -1024
Utlaning 148 131 283 181 221
Likviditetsforindring | 148 | 225 -837 -149 256
Upplaning 893 | 001 47 702 | 501
Pa kreditmarknaden 792 545 456 482 336
Ovrigt. inkl. i utlandet 101 456 15 220 | 165

4nm  Det {inansiella sparandet dr berdknat som okningen av de finansietla tillgdngarna minus okningen av
skulderna. Del svarar i princip mot skillnaden mellan inkomster och utgifter. | uppgifterna om utlaning och

uppldning har [dn mellan kommunerna uteslutits.
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Den kommunata uppldningen synes ha blivit omflattande iven under andra
halvaret. For heldret 1975 tyder tillgéingliga uppgifter pd att den kommunala
upplaningen uppgick till ca 2.2 miljarder kronor, vilket iir | miljard mer
dn under 1974, P& den inhemska kreditmarknaden l&nade kommunerna
1975 1 021 mkr mot 938 mkr dret innan. Kommunernas langfristiga net-
touppldning i Sverige — sdvil i form av obligationslan (inkl. kommunin-
stitutens) som i1 form av langfristiga reversldn blev storre och kommu-
nernas uppldning i bankerna blev mindre 1975 dn 1974, P4 utlindska kre-
ditmarknaden synes kommunerna (inkl. kommuninstituten) ha ldnat ca
1 200 mkr.

Bosidder

Det totala antalet pdborjade ligenheter under 1975 uppgick endast till ca
50 000 mot drygt 80000 under &ret innan. Minskningen av pdbodrjandet
avsdg sdvil flerfamiljshus som smdahus. De totala bostadsinvesteringarna
fortsatte att minska och i storre omfattning dn under 4ret innan. Den vo-
lymmassiga nedgdngen av bostadsinvesteringarna mellan 1974 och 1975
uppgick till 9.5 %.

Kredittillforseln till bostadsbyggandet blev nigot mindre 1975 in 1974
Bankernas utbetalningar av nya bostadsbyggnadskrediter uppgick 1975 till
13463 mkr mot 12 951 mkr. Avlyften av byggnadskrediterna blev dock
dn storre — 13 376 mkr mot 11 275 mkr 1974 — varlor de utestdende bo-
stadsbyggnadskrediterna endast 0kade med 87 mkr. Under 1974 hade de
utestdende bostadsbyggnadskrediterna okat med | 676 mkr. Bostadsinsti-
tutens utbetalningar av nya langfristiga bostadslan. exkl. konverteringar,
blev 1975 ndgot storre dn 1974.

Naringstiver

Niringslivets investeringar i byggnader, anliggningar och maskiner beriiknas
volymmiissigt ha minskat med ca 2 % mellan 1974 och 1975. Nedgéngen
av niringslivets investeringar hiirrdr dock framl(or allt fradn ett kraftigt omslag
i investeringarna i handelsflottan. Industrins investeringar ddremot beriknas
ha fortsatt att 6ka under 1975. Samtidigt skedde en ytterligare kraftig 0kning
av lagerinvesteringarna. Foretagens vinstutveckling,som varitmycket gynn-
sam under 1974, forsvagades mirkbart under 1975. En forsvagning av {0-
retagens finansiella sparande pd mellan 7 och 8 miljarder kronor har beriiknats
for 1975S.

Niringslivets totala upplaning. som kraftigt hade dkat under 1974, blev
in mer betydande under 1975. En forskjutning i uppldningsmonstret skedde
dock. Under 1974 hade foretagens uppldning framfor allt tagit formen av
bankkrediter. Under 1975 blev bankkrediternas andel av {Gretagens totala
upp!dning allt mindre. Huvudparten av niringslivets upplaningsokning 1975
kom frdn den inhemska kapitalmarknaden och frdn utlandet.
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Diagram . kreditmarknaden Lolalt <amt ndringslisets upplining pa kreditmark-
naden
Nettooden per halvar

Sasongrensade uppgilter
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Mot slutet av 1974 hade toretagen mer miirkbart borjat utnvitia utkindska
Kreditmarknader  Under 1975 18hde en snabb exvpansion av upplaningen
1 utlandets som pagick in patredie Kvartalet tor att senare avtaga For aret
som helhet blev [Gretagens utlandsupplanmy myveket omlattande.

informaton om upplaningen 1 utlandet crhalles dels genom valutaan-
malningar ull plesbankens valutaav delning. dels genom statistiska central-
by rans enkater W foretagen om foretaegens utlindska tllgangar och skulder
Valutaavdelmmgens statistik Visar. sasom ndrmare frameadr av redos ismngen

C betalningsbalanskapitiet. att en mycket omiattande Kingtristig upplaning
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i utlandet loretogs av foretagen och kreditaktiebolagen undcr 1975 (3 700
mkr, f. & 1 800 mkr), koncentrerad (ill forsta, andra och tredje kvartalen.
Aven den kortfristiga upplaningen visade en kraftig 6kning (2 100 mkr.
f. 4. 600 mkr). Det totala beloppelt for registrerade 1dnga och korta krediter
uppgick salunda under aret till 5 800 mkr (. 4. 2 400 mkr). Harutover upptog
som lidigare nimnts, bankerna lan i utlandet 16r vidare utldning till svenska
foretag. Bankernas upplaning uppgick under 1975 tilt ca 2 000 mkr. Summan
av hir redovisad upplaning i utlandet uppgdr till 7800 mkr(f. 4. 2900 mkr).
Den i betalningsbalansen redovisade “restposten’ indikcrar att dven ett om-
fattande inflode av kortfristiga krediter — sdsom handelskreditcr - skedde
under 1975.

Uppgifter ur statistiska centralbyrans statistik har sammanstillts i ned-
anstdende tabl3 for aren 1974 och 1975. Den innefattar (orindringen per
kvartal av ca 500 foretags nettoskulder (skulder minus tillgangar, inkl. han-
delskrediter) gentemot utlandet. Som synes skedde under dc bada forsta
kvartalen 1974 en minskning av de utestdende nettoskulderna, varefter den
begynnande uppliningen efter hand ledde till en allt stérre skuldokning.
Under tolvmanadersperioden (jirde kvartalet 1974 — tredje kvartalet 1975
uppgick skuldokningen till ndra 5000 mkr. For fjirde kvartalet 1975 16-
religger @nnu inte nagra uppgifter. Upplaningen under det kvartalet torde
emellertid ha kraftigt overstigit upplaningen under fjirde kvartalet 1974,
inncbidrande att de storre foretagens skuldokning till utlandet okat med
betydligt mer dn S miljarder kronor 1975, Hiri ingdr inte av banker och
kreditaktiebolag formedlade krediter Mrdn utlandet. Deras kreditiormedling
var storst under forsta halvaret 1975.

Kvartal 1974 1975
| -159 359
1" -477 1 045
i 107 3010
v 477

Den betydande upplaningen under 1975 ran foretagen synes mer dn vil
ha tickt de stora linansiclla underskotten. Under loppet av 1975 skedde
en mycket pataglig okning av foretagens likvida tillgdngar. Till denna lik-
viditetsokning bidrog under andra halvaret de stora utbetalningarna fran
olika investeringsfonds- och arbetsmiljokonton i riksbanken. For &ret som
helhet innebar dock nettoavsitiningarna en belastning pa foretagens lik-
viditet.

Kreditmarknaden — en sunumering

Den (otala kreditgivningen pd den svenska organiscrade kreditmarknaden
fortsatte under 1975 aut expandera. Totalt kom kreditgivningen att uppgé
tll ca 44 000 mkr mot ca 38 0N0 mkr drct innan (abell 16). Som framgér
av diagram F var okningen koncentrerad till drets andra hilft. Bankernas
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Tabell 16. Kreditmarknaden

Nettobelopp Mkr
lingivare [Antagare

Staten Kom- Bo- Nirings- Summa

muner stader liv

1974
Riksbanken 8 341 6 - A 8418
Affdrsbanker ~2880 260 2750 5935 6 065
Sparbanker och [oreningsbanker 385 =111 1 800 3899 5973
Enskilda [Orsdkringsinrattningar 1176 47 2172 2046 544]
Offentliga forsikringsinrittningar 1525 645 3594 3050 8814
Allmédnheten 2174 91 188 1 084 3537
Totalt 10721 938 10 504 16 085 38 248
1975 (prel)
Riksbanken 335 - = 45 380
Affirsbanker 5200 - 75 2380 8130 15635
Sparbanker och foreningsbanker 180 95 1410 5245 6930
Enskilda forsidkringsinrattningar 900 50 2640 2410 6 000
Offentliga forsakringsinrattningar 2 505 735 3210 3310 9760
Allmidnheten 2340 215 210 2300 5065
Totalt 11460 1 020 9 850 21 440 43770

Anm. Tabellen visar olika seklorers upplaning padden organiserade svenska kreditmarknaden. Denna marknad
dr avgriansad ull att omfatta riksbanken, affirsbanker, sparbanker, (oreningsbanker. enskilda och offentliga
forsidkringsinrattningar samt allminhetens (Orvirv av akltier. (Orlagsbevis och obligationer samt dessutom
andra statspapper dn obligationer. Lantagarkategorierna utgors av staten, kommunerna. bostadssektorn
och nidringslivet. Niringslivet har beridknats restpostvis och innefattar dven enskilda personers uppldning
i den man denna uppldning inte utgors av bostadsbyggnadskrediler eller [Angfristiga slutliga bostadslan,
vilka ingdr i bostadssektorn.

Kreditmarknadens avgrinsning innebir att viss upplaning i Sverige. t ex. [Oretags |dn hos andra (Gretag
eller hos institutioner icke uppriknade ovan. inte kommer med i redovisningen. Friamst giller detta foretags
och kommuners uppldning. Upplaningen i utlandet. annan dn den som gitt genom bankerna och kommit
med i deras utldning, redovisas inte heller i tabellen. Precisa uppgifter (6r uppladningen utanfor den or-
ganiserade marknaden i Sverige [Greligger inte och forklarar tabellens sniiva avgransning. For uppliningen
i utlandet har dock vissa beritkningar gjorts och redovisats i texten ovan.

utldning var 1975 storre d4n 1974. Huvudparten av okningen av kreditgiv-
ningen 1975 hirrorde dock frdn kapitalmarknaden.

Statens och kommunernas upplaning pa kreditmarknaden blev 1975 nagot
storre dn 1974, medan bostadsbyggandets kredittillforsel endast var obe-
tydligt stérre 1975 dn &ret innan. Okningen av den 1otala inhemska kre-
ditgivningen gick huvudsakligen till nédringslivet. Niringslivets totala upp-
1aning vad dock avsevirt storre dn vad som redovisas i tabell 16. I ndgon
man giller detta dven kommunerna. Foretagens och kommunernas upp-
ladning i ullandet liksom den del av kreditaktiebolagens utldning som ir
refinansierad i utlandet ingdr ndmligen inte 1 tabellen.
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Rinteutvecklingen
Ranteutvecklingen i utlandet

P& de storre utlindska kreditmarknaderna sjonk rintorna under forsta hal-
véret 1975. De stabiliserades eller steg i vissa fall svagt underandra halvéaret.
P& de korta marknaderna, dir riintorna vid arets borjan 1ag mycket hogt,
var rintesinkningarna krafuga, medan rintorna pa de l&nga marknaderna
visserligen sjonk under rets forsta hilft men sedan stabiliserades pa his-
toriskt sett hidga nivéer. Utvecklingen var dock ndgot olika i olika linder
(tabell 17 och diagram G och H).

| USA sjonk rintan pd s. k. federal funds. dvs. dagsldnemedel, vid arets
borjan fran 7 till 5% for att under hosten stabiliseras vid ca 6 1. Under
&rets tvé sista ménader sjonk den aterigen och &g pa drygt 5 7 i december.
De amerikanska affirsbankernas utlningsrinta till biista lantagare, den s. k.
prime rate. lag 1 december 1974 pa 10,25 '%., s)onk direfter successivt tll
7 % i juni (Or aut dirpé aterigen stiga. | oktober 1dg den pd 8 " men hade
) december sjunkit ull 7,25 % Den effektiva rintan pd utelopande indu-
striobligationer 1 USA. representerad av ett genomsnitt av obligationer av
olika kvalitetsklasser, f6)t under arets forsta manader liksom under hdsten
1974 och lag i mars 1975 vid 9,3 '%. Diirefter steg den och l&g vid 9,5
under d4rets senare del.

De korta rintorna i Viisttyskland sjonk successivt under hela 1975. Mé-
nadsgenomsnittet av dagsldnerintan [4g 1 januari pd drygt 7 ¥, medan den
1december l4g pd drygt 3 " Bista bankriinta sjonk under aret frdn omkring
Il % ull drygt 7 4. Den effektiva rintan pd utestdende langfristiga in-
dustriobligationer 1dg vid arets borjan pd 10 "« men sjonk successivt tll
8.7 4 i juni. Under hosten l4g den relativt stabift vid 9 "

Tabell 17. Bankernas wildningseéima ull béisia ldmagare i olika ldnder

Procent
Stor- Viist- LUSA'
britannien tyskland
1974 1| dec 13.50 11.50 10.25
1975 19 feb 13.50 10.75 9.75
16 apr 11.50 10.00 7.50
25 jun 11.00 9.50 7.00
20 aug 11.2§ - 7.75
29 okt 12.25 7.25 7.5
10 dec 12.25 7.25 7.25

' V'id lanens upptagande avsiitts i allminhet 20 % av linebeloppet pa riintelost konto.
varfor de angivna rintesatserna bor multiphceras med 1.25.
Killli: Chase Manhattan Bank
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Diagraom G Dagslanerintor
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P& de o mernanoncella krediimarknaderna motsyarade utveckdhmgen under
1975 1 stora drag utvecklingen pa de s1orre natonella marknadernas dves.
rantesinknmgar under Torsta halvaret och stabila eller svagt stigande ran-
tenivaer under hasten Rantan pa e manaders curodollarlin syonk frin
10,75 % vslutet av 1974 ull omkring 6 % vid hatvarsskiftet Under hosten
steg rantan svagl for dessa 1an och lag 1 oktober pd 8 % men sjonk direfier
ater och lag 1 december pa knappt 6 % . Motsvarande lan 1 DM Qg wid
arcts bonan pa 8 A men yjonk didrefter successivt och Lig vid drets slut
pa 3757 (abell 18). De effekuva riintorna Tor medelldnga obligatonslan,

cnutterade under 1975 pa de internatonella kapitalmarknaderna, 1&g for
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Diagram H. Industriobligationsrintor

Procent
12
Vés‘ttvskland sEurodollarbonds
UL L L1 L v"
11
1
‘\
\
!
10f \
)

g'\‘/orige

H | E] SRR T (e =

P i |
mar jun sep dec  mar jun sep dec
1974 1975

A Far Sverige anges lagsta enussionsranta, 1or avrige: manadsgenonisiitiet
effehtivg rantan
Aalla: OLECD

Tabell 18, Reintenvan pa muarknader tor curovalutor Procent
Dallar Pund DM
3 man | d&r 3 mién | 4r 3 man 1 4&r
1974 dec 10.75 v.R1 18.69 16.50 8.00 8.25
1975 mar 6.25 7.88 1213 13.50 503 6.13
un 6.75 775 10.8] 12.61 4.88 588
sep LX) 4] 8.88 11.50 12.38 3.88 5.56
dec S.R1 7.31 11,13 12.00 375 5.3

Srone SitTrorna anger medeivardet av kKop- och sdljnoteringar sista dagen i respekuve
manad
Killa: Internauonal erald Tribune

4 Riksdagen 1973076, 2 saml. Ny
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K]

lan 1 dollar vid omkring 10 % 1 bdrjan av dret, sjonk diirpd cll omkring
9 vid halvarsskifict. Under drets senare del stee dessa riintor drerigen
och lag i december vid knappt 10%. For 1an i DM Idg motsiarande cmis-
sionsrantor vid knappt 10 % i boran av dret men $)onk diirefter successivt

och 1ag i augusti vid omkring 85 % Efter ndgra mdanaders uppehdll pa

den tyska curomarknuden emitterades 1dn i december till omkring &

Rianteutvechlingen i Sverige

Den allmanna rdanenndns unvechling

Under 1975 hajdes de langa rintorna och siinktes de korta. Den 17 april

beslot riksbanken att medge en héjning av rintorna for l[anga 1dn med en

procentenhel innebiirande alt stats- och bostadsobligationer kom att {3 en

Diagram |. Riksbankens dishonto samt
vissa kortfrintiza statstanerantor

Procent

1 o R

1971 1972 1973 1974 1975

A Riksbankens diskonto

B. Diskonto for ire manaders skattkammiryiin-

lar

C Effekuy rinta vid emissionsuilltiillet (O stats-

lan med hogst sin drs 16pud

Procent
10

Diagram K. Fmissionsrantor samit effektiv
ranta pa statliza lan

1

1971 1972 1973 1974 1975

A Elfekun rinta pa stathga B med 1S ars ater-
staende 1opLid

B Enussionsrinta t0r langa statslan

O Lagsta enussionstinta Har langa industrkin
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rinta pd 9 %, kommunobligationer 9.25 % och industriobligationer kigst
9.25 %. Bankernas utldnings- och inldningsrintor berordes inte av dessa
argirder.

Som en (6l)d av hojningen av den langa obligationsrintan hojde kre-
ditaktiebolagen och hypoteksinstituten rintan pd bundna I&n med en pro-
centenhet. | samband med denna hojning triffade riksbanken och Svenska
Forsiikringsbolags Rikslorbund en overenskommelse om nya riintevillkor
pa av (Orsikringsbolagen limnade 1&n som ocksé innebar en uppjustering
av de bundna rintorna med i stort sett en procentenhet. Genom hojningen
av de bundna riintorna kom kostnaderna for tangfristig upplaning pa svensk
marknad bittre i nivd med kostnaderna for motsvarande upplaning i ut-
landet.

Den 2] augusti beslot riksbanken att sinka diskontot frdn 7 till 6 % (dia-
gram ). | samband hirmed siinkte bankerna sina riintor (6r vanlig intining
och for utldning mot rorlig riinta likaledes med en procentenhet. Den bundna
riantan (Grindrades inte 1 samband med denna diskontosinkning utan bi-
beholls p&d den nivd som hade etablerats i april 1975.

Under saviil 1974 som 1975 uppjusterade bankerna sina rorliga utlanings-
rintor nigot oberoende av diskontots dndringar. 1 ndgon man har iiven
tidigare viss rintegldning forekommit. Upp justeringarna 1974 och 1975 var
dock mera patagliga.

Vissa penningmarhnadsréntor

Reglerna for bankernas uppldaning i riksbanken har varit olorindrade sedan
januari 1971, Rintan for uppldning i riksbanken &r enligt dessa regler lika
med diskontot fGrutsatt att upplaningen begriinsas till 75 % av den lan-
tagande bankens egna kapital. For upplaning over denna griins utgar straff-
rinta, vilkken ir lika med diskontot plus tvd procentenheter.

Rintan pa dagsian mellan kreditinstirizen 1ag under s gott som hela forsta
halvéret 1975 vid 9 % . dvs. vid vad straffrintebelagd upplaning i riksbanken
kostade. Under vissa kortare perioder, framfor allt dd de kommunala skat-
temedlen betalades ut 1 mitten av manaderna januari, mars. ma} och juli,
forbittrades dock bankernas likviditet i sddan utstrickning att riksbanks-
upplaningen kunde begrinsas till straffrintefri upplaning. dvs. till 7 %. D&
foll ocksd dagslanerintan tll denna niva.

Under hosten 1975 siinktes dagslaneriintorna successivt pd grund av en
Okad likviditet pd penningmarknaden, vilken frimst orsakades av det fort-
gdende inflodet av utlindska valutor samt av underskottet i statsbudgeten.
I mitten av november sjonk dagslaneritan till 3.5 % - arets ligsta notering
- som en foljd av att riksbanken siinkte kassakvotskravet varvid 3 000 mkr
som bankerna haft bundna pa checkrikning i riksbanken frigjordes. | borjan
av december okades marknadens likviditet ytterligare efter utbetalningen
av Overskjutande skatt. P4 grund av likviditetens ojimna fordelning inom
banksystemet holls dock dagsidnerintorna uppe vid mellan 5 och 7.75 %.
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Tabell 19. Riksgaldskontorets diskonto vid forsalining av skarthammarvaxiar
Procent
1972 1973
l.opud 31.3 306 309 3102 31.3 30.6 309 31.12
3 min 3.50 4,00 3.75 2,95 3.00 3.00 2.75 2.50
6 man 4.25 - 4.25 4.00 3.75 3.50 3.50 3.25
9-12 man - - - - - - 3.75
1874 1975
3 méan 2.00 8.00 8.75 8.75 8.75 8.25 6.25 4.75
6 min 2.75 - - 8.75 8.75 8.25 6.75 5.25
9-12 man 3.25 - - - - - -

Riksgdldskontorets dagslanerania. dvs. den rinta till vilkken bankerna kan
placera sina dverskottsmedel i riksgildskontoret, [ag fram till diskontosiink-
ningen 1 augusti pd 7,25 %. Under hosten sinktes den i omgéangar och
ldg som ligst vid 3.50 % i november. Under december ldg den vid 4 %.

Diskonior for skattkammarvixiar med en 16ptd pd tre mdnader var under
arets fyra forsta manader 8,75 %. Diirefter sénktes det successivt och lag
vid 4,75 % i slutet av december (1abell 19).

Kreditinstinwens in- och wilaningsramor

Bankernas annonserade inlaningsranior, vilka regelmissigt foljer forindring-
arna i riksbankens diskonto, sinktes genomgdende med en procentenhel
1 samband med diskontosinkningen 1 augusti. Rintan pd kapitalrikning
med 12 manaders uppsigning, vilken ir den hogsta annonserade inldnings-
riantan, sinktes vid detta tilltille frdn 7,5 till 6.5 % . medan rintan pd ka-
pitalsamlingsrikning, frdn vilken uttag av mindre belopp kan goras utan
uppsigning. sinktes rdn 6,75 ull 5,75 %. Riman pa kapitalrikning med
12 ménaders uppsiigning 1ag saledes 0,50 procentenheter over riksbankens
diskonto och rintan pd kapitalsamlingsrikning 0,25 procentenheter under
(diagram L).

Rintan for inlaning pa sarskilda villkor. s. k. specialinldning. har en stor
spridning. Genomsnittligt |4g den | tll 2 procentenheter over diskontot
under 1975, dock ndgot hogre for sparbanker in for affirsbanker (se ned-
anstdende tabla. vilken visar medelrintan (or specialinldning vid olika tid-
punkter uttryckt i antal procentenhcter over diskontot).

30/11-74 31/5-75 31/8-15 30/11-75
AfYarsbanker 1.5 1.5 1.5 1.3
Sparbanker 1.7 1.8 19 1.6

Aven andra institut in alfirsbanker och sparbanker mottar inlaning pa
sirskilda villkor, sdsom foreningsbanker och kreditaktiebolag. Den riinta
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Diagram 1. Inlaningsrintor Diagram VI Utkiningsrintor
Procent Procent
10 10 T °
9 9 o
$
8 8t A
* Q Q O o
A
7 7 é
6 6
5¢ 5|
7
B
4 4
1971 1972 1973 1974 1975 1971 1972 1973 1974 1975-
AL Rinta pd Kapttalriikning med 12 mdnaders AL Fore april 1975: forsiikringsbolagens bundna
uppsigning rianta pad 1dn mot siikerhet i stora forstklassiga
B. Rinta pa kapitalsamlingsriikning industrilastigheter

Efter april 1975 forsiikringsbolagens Ligsta
ranta pad inteckningsldn mot siikerhet mot-
svarande den [or industriobligationsldn, bun-

den riinta.

B. Hypoteksinstitutens ritnta pa tan mot inteck-

ning 1 bostadstastighet, bunden riinta.

C. Aflirsbankernas medelrinta f6r annan utid-
ning iin krediter 1 rikning och diskonterade

vinlar. s. ko an cller ovriga krediter.

de betalar ligger, liksom i frdga om sparbankerna, oftast hogre dn den som
affirsbankerna betalar.

En skiljelinge mellan hogre och ligre betald rinta pd specialinldning kan
sdledes siigas g& mellan affiirsbanker och ovriga institut. inom affirsbanks-
gruppen iir dock olikheterna betydande. Hogre riinta betalas av de sma och
medelstora aftiirsbankerna iin av de storsta. Den friimsta skiljelinjen gér
foljaktigen mellan de storsta alfiirsbankerna a ena sidan och alla Ovriga
institut & den andra. Forklaringen torde vara den att de storsta bankerna
ar likviditetsmiissigt bittre rustade n de sma. Under strama perioder, dd
cfterfrigan pd kortfristiga medcel Okar, betalar de mindre affarsbankerna,
liksom sparbanker, foreningsbanker och kreditakticbolag ¢n hog riinta pa
sddana medel for att klara sin likviditetssituation.

Under hosten triffade berorda kreditinstitut en verenskommelse om en
ncdjustering med 0.75 procentenheter av rantegongorelsen (or specialin-
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1aning. For att f en uppfattning om hur rdntorna for nyinldning direfter
kom att utvecklas lit riksbanken insamla uppgifter 6ver ridntegottgorelsen
for sddan inldning som rdntebundits under perioderna 1-21 augusti och
1-31 november 1975. Undersokningarna gav [6jande resultat (rintegottgo-
relsen uttryckt i antal procentenheter over diskontot):

1-21 aug 1975 1-31 nov 197§
AfTarsbanker 1.49
Sparbanker 2.22

Enligt dessa undersokningar sinktes riantegotigorelsen (Or ny specialin-
1aning under hosten 1975 - dock inte helt i den utstriickning som Over-
enskommits, utan endast med omkring 0.30 procentenheter hos affirsban-
kerna och med 0,70 procentenheter hos sparbankerna. Sparbankerna betalade
emellertid vid bada tidpunkterna i medeltal mer 16r specialinldningen dn
vad alfarsbankerna gjorde. i augusti 0.73 procenenheter mer och i november
0.30 procenenheter mer.

Bankinstiturens rérliga wilaningsrdnior sinkiles genomgende med en pro-
centenhet i samband med diskontosdnkningen i augusti. Under loppet av
1975 liksom under 1974 skedde emellertid, som tidigare nimnts, vissa hoj-
ningar av bankernas utl&ningsrantor i form av rinteglidning. Fran slutet
av mars 1974 ull slutet av september 1975 uppgick denna till 0.25 pro-
centenheter (6r affarsbanker, 0.38 procentenheter for sparbanker och 0,30
procentenheter for (Greningsbanker.

De bundna wrlaningsrdntorna hojdes, som framgatt, vid ett tillfille under
1975. ndmligen i samband med uppjusteringen av de langa obligations-
rantorna den 17 april. Bostadsinstitutens bundna 1an mot sdkerhet av in-
teckning i bosladsfastigheter inom 75 % av uppskattningsvirdet uppjus-
terades hirvid fran 8,20 till 9,20 % . Forsikringsbolagens réintor for bundna
1an till industrier mot sidkerhet motsvarande den [6r industriobligationslan
faststdlldes i en rekommendation fran riksbankens sida, som tillkom efter
overlidggningar med lorsikringsbolagen. till att ligga mellan 9.4 och 9.7 %,

Tabell 20. Emissionsvillkor [or langfristica obltgations- och forlagslan

Procent
Lantagare 16.8 1974- 17.4 1975- 22.8 1975-
16.4 1975 218 1975 31.12 1975

Staten 8.0 9.0 9.0
Bostadsinstitut 8.0 9.0 9.0
Industrier

obligationslan 8.25-8.5 9.25-9.5 9.25-9.5

forlagslan 8.75-9.0 9.75-10.0 9.75-10.0
Kommuner 8.25 9.25 9.25
Banker (forlagslan) 8.5 9.5 9.5

Riksbankens diskonto 7.0 7.0 6.0
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medan forsikringsbolagens bundna lan till kommuner pd motsvarande sitt
faststilldes till 9.35 % (diagram M).

Emissionsréanior [or obligationer och forfagsbevis

I november 1975 emitterade staten tvé korta statsldn. Dessa var de forsta
korta statsldnen sedan i januari 1974. Dect kortaste (drygt 4 &rs 16ptid) emit-
terades till pari med en riinta pd 8 % . Det nagot lingre (nira 7 ars [6ptid)
fick en riinta pd 8 5/8 %.

Fyra 1dnga statsldn emitterades under dret — i februari, maj, september
och december. Det forsta av dessa 1an hade en riintefot pd 8 % och de
ovriga tre, emitterade efter uppjusteringen av den ldnga rintan, 9 % (tabell
20). Lopuden var (or samtliga 1&n 10 &r.

Staten lanade dven ldngfristigt i form av premieobligationslan. Tre sddana
I&n emitterades under 1975 — 1 februari, maj och september. De totala vinst-
beloppen var av sddan storlek att de motsvarande en riinta pd 6,40 % pa
de forsta tva 1dnen, medan lanet 1 september gav 6.75 % . | november emit-
terades liksom under nirmast foregdende ar ett sparobligationsldn, det s. k.
SPAR 75. Lanet. som loper pd 7 1/4 &r. ger fGrutom en fast drsriinta pé
6.5 % en skattefri bonus vid loptidens slut pa 41.3 % av detl ursprungliga
kapitalet. Avkastningen f6r hela [optiden motsvarar dirigenom en arsriinta
avigenomsnitt 10 % . Foregdende rs sparobligationsldn gav en motsvarande
total avkastning pd 9 %.

Riintan for de bostadsfinansierande institutens upplining pa obligations-
marknaden lag fram tll i april pd nominellt 8 2 men hojdes direfter till
9 % i samband med den allmiinna uppjusteringen av de ldnga riintorna.
I samband hirmed avskaffades den underkurs pd 0,25 procentenheter som
sedan mars 1973 tillampats av bostadsinstituten. Kurshdjningen med 0,25
procentenheter motsvarade for obligationskdparna en forrintningsminsk-
ning med 0.025 %.

Sammanlagt sju kommunldn emitterades under 1975. Det forsta av dessa
14n emitterades i mars till en rintefot pa 8.25 %. Ovriga sex an. vilka emit-
terades under perioden maj till november, hade en riintefot p49.,25 %. Samt-
liga 1&n hade en 16ptid pd 15 &r med undantag for ldnet i september som
var 12-arigt.

Industriobligationer emitterades fram till den 17 april 1975 till rintesatser
som lag mellan 8.25 % och 8,50 %. Diirefter hojdes riintesatserna med en
procentenhet till 9.25 % respektive 9.50 % . Kraftldinen emitterades fram
titl i april detta &r tull en rintefot pd 8 3/8 %. vilken direfter hojdes till
93/8 %.

De eftehiiva rimorna pd statsoblivationer

De effcktiva rintorna (or utelopande langfristiga statsobligationer foljde i
stort emissionsrintorna. Fore hojningen av den bundna rintan i april 1975
ladg de ndgotl over emissionsrintorna och var stigande. Efter hojningen lag
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Tabell 21. Kopkurser och etjektiv [orranming for vissa statslan Procent
Kurser
1975
31712 31/3 3076 3079 31712
Lan med kort dterstdende
loptid
41/2% 1955/65/79 85 851/2 85172 87 1/2 89
61/2% 1973/77 95 951/2 95 3/4 98 1/4 98 3/4
6 3/4% 1966/76/77 95 95 1/4 95 1/4 98 98 1/4
Lan med [&ng dterstdende
loptid
3% 1945/55/85 64 64 60 1/2 61 61 1/2
6 % 1969/84 86 1/4 86 1/4 82 82 82 172
71/4% 1970/85 94 94 88 3/4 88 3/4 89
Effektiv ranta
1975
31712 31/3 3076 30/9 31712
Lan med kort aterstdende
loptid
41/2% 1955/65/79 8.72 8.82 9.04 8.63 8.35
61/2% 1973/71 8.99 9.01 9.17 7.76 7.5
63/4% 1966/76/77 8.83 8.91 9.21 7.85 7.83
Lan med ladng Atersidende
16ptid
3% 1945/55/85 8.17 8.28 9.08 9.10 $.14
6% 1969/84 8.17 8.22 9.05 9.11 9.11
71/4% 1970/85 8.13 8.15 9.03 9.06 9.05

de effektiva rdntorna och emissionsrantorna mycket ndra varandra (diagram
1).

Den effektiva rdntan (or statsldn med kort Aterstdende 1optid steg i sam-
band med uppjusteringen av den bundna rédntan 1 april och 13g liksom de
lAnga vid drygt 9 % i juni. Under hosten sjonk den effektiva rantan (or
korta 1an nigot och lag i december omkring 8 % (tabell 21).

Kurser och efjektiv avkastning pd aktier
Aktiekurserna steg enligt AlTirsvirldens generalindex trendmiissigt under
1975 (tabell 22). Rdknat pd indexvirdena den sista december 1974 och 1975
var okningen 27.6 %. Under ar 1974 foreldg en minskning med 2 %. Trots
en totalt sett stigande niva pa aktiekurserna under 1975 var variationerna
kring trenden relativt kraftiga. Forst under arets fyra sista manader blev
okningen nagot stabilare.

For verkstdder, skogsforetag och bruksforetag var utvecklingen likartad:
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Tabell 22. Aktickurser

Fordndringar per kvartal och heldr. Procent

General- Verk- Skogs- Bruks- Rederier Invest- Banker
index stider toretag (Oretag mentbolag
Kvartal
1974 | 16.5 14.5 27.5 274 228 16.6 5.4
1l -4, - 6.6 3.4 0.6 - 6.2 -35 - 7.6
3 -93 -10.8 -16.9 -85 - 8.6 - 6.6 5.4
v - 3.2 - 5.0 - 5.7 - 47 -9l 7.2 14
1975 | 14.2 19.1 19 10.1 -119 14.9 2.9
I} 5.0 8.6 -19 - 0.2 -9.2 7.2 - 17
11 4.7 0.7 17.6 10.1 157 43 7.8
v 2.8 - 14 20.0 10.4 - 24 2.5 4.5
Hetar
1974 - 19 -93 3.1 17 -43 12.7 4.1
1975 29.0 284 55.0 33.5 -9.7 317 140

instabila kurser under forsta halvaret och en stabil 6kning under andra hal-
varet. For skogsforetagen steg akliekurserna mycket kraftigt under arets
tva sista manader. Rederiaktiernas kurser, som fallit sedan mitten av fo-
regiende ar. fortsatte att falla, medan kurserna for aktier i sdviil invest-
mentbolag som banker steg relativt stabilt under hela aret.

Direktavkastningen pa borsnoterade aktier. dvs. kvoten mellan nominell
avkastning och kurs, sjonk under 1975 ull foljd av de under &ret stigande
aktiekurserna. | december 1974 var direktavkastningen for stamaktier
4,74 % . medan den vid samma tidpunkt 1975 var 4,08 %.

Bankinstitutens utlaningsrantor enligt ranteanalysen

Vid tva tillfdllen under &ret, per den 31 mars och per den 30 september,
genomfor riksbanken tillsammans med bankinspektionen en analys av bank-
institutens utldningsrintor. | analysen, som omfattar samtliga bankinstitut.
dvs. affirsbanker, sparbanker och foreningsbanker, fordelas den totala ute-
stdende lanestocken efler kreditslag och rinta. | detta avsnitt limnas en
redogorelse (or rinteanalysen per den 30 september 1975. En beskrivning
ges dels Over rintestrukturen i de olika bankinstituten, dels over (orind-
ringarna av medelriantor or olika kreditslag under niarmast foregiende ett-
arsperiod.

En viisentlig orindring i rinteanalysens uppliggning bor [orst papekas.
| analysen per den sista september 1975 har krediter i utlindsk valuta till
svensk lantagare formedlad av svensk valutabank (samtliga affirsbanker
samt tva sparbanker) redovisats skild frdn bankens Ovriga kreditgivning.
Tidigare har krediter i utlindsk valuta,omriknade till svenska kronor, ingatt
I rinteanalysen. PA grund av den okade volymen utlindska 1an under det
senaste aret har det blivit viktigt att skilja dessa frdn den normala svenska
ldngivningen eftersom villkoren for de utlindska lanen bestims av andra
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faktorer in l&nen i Sverige. De siffror som anges i tabeller och som fort-
sitningsvis diskuteras i texten giller sdledes. om inte annat pdpekas. endast
14n i svenska kronor. Jimforelser med tidigare analyser blir dirmed osikrare.
men eftersom volymen utlindska 1an vid tidigare undersokningstidpunkter
—atminstone ore hosten 1974 — varitobetydlig, bor jiimforelser med analysen
per september 1974 kunna goras utan risk (Or storre fel.

Lan i utlindsk valuta forekommer endast i mer betydande utstriickning
1 1vd poster i rinteanalysen, nimligen diskonteriade viixlar och s. k. ovriga
krediter. Totalt sett uppgick de utlindska lanen till 1.7 miljarder kronor
i september 1975, varav 0.4 miljarder kronor i form av diskonterade vixlar
och 1.3 miljarder kronor i form av 1an eller s. k. Ovriga krediter.

Foljande berikningsmetod har anvints vid framrikningen av de vigda
medelriantor som redovisas i den f6ljande framstillningen. For att fa en
Jjamforbar lAnekostnad mellan krediter i riikning (diir avgifier uttas pa hela
det kontraklerade beloppet men dir rinta endast uttas pd den utnyttjade
- disponerade - delen dirav) och andra former av 14n, mdste avgifierna
for krediter i rikning vigas samman med réintesatserna (or de disponerade
medlen. | de tabeller som redovisas i detta avsnitt har denna berikning
gjorts pd sé siun aut medelavgifien (or kontrakterade belopp justerats med
hinsyn till den faktiska utnytjandegraden, varigenom den faktiska lane-
kostnaden for lantagaren elter omvint ldngivarens, dvs. bankens, fakliska
inkomster for riantor och avgifter erhdlles.

Rantestrukneren i de olika bankinstituten per den 30 september 1975 re-
dovisas i tabell 23 och 24. Som framgdr av tabell 23 ligger den totala me-
delriintenivan hogre hos atfirsbanker in hos sparbanker och foreningsbanker,
vilket stdr i samband med skillnader 1 utldningens fordelning p& olika ut-
laningsformer samt graden av sikerhet hos dessa. Checkrikningskrediter
och de s. k. ldnen vilka betraktas som forhéllandevis riskfyllda och dirmed
betingar en hogre rinta. ulgor nirmare hilften av affdrsbankernas 1otala
utldning. Hos sparbanker och foreningsbanker bestar diremot huvuddelen
av utldningen av bottenldn i bostads- respektive jordbruksfastigheter, vilka
haren jamforelsevis lag rinta. Den rinteglidning som &gt rum sedan forsta
halvaret 1974 har dock minskat skillnaderna i den totala genomsnittsrintan
mellan instituten.

Tabell 24 ger en mer detaljerad bild av rintestrukturen hos de tre bank-
institutgrupperna. | anslutning ull nedanstdende beskrivning av denna ta-
bell limnas dven uppgifter over andra data som redovisas i rinteanalysen.
sdsom spridningsmau or riintesatser och avgifter samt utldningsbeloppen
for de olika kreditslagen.

Bostadsbyggnadskrediterna uppgick totalt till 12.1 respektived.7 miljarder
kronor i kontrakterat belopp hos affirsbanker och sparbanker. Hos affirs-
bankerna lag rintan for 80 % av detta belopp mellan 7,75 och 8.75 %. Mot-
svarande uppgifter for sparbankerna var 7,75 och 9.00 %. Hos affirsbankerna
var avgifterna hogre dn hos sparbankerna. De disponerade beloppen uppgick
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Fabell 23. Medelranior for olika kreditslag samt Krediislagens relativa andel
av den torala wildning
Uppgitterna avser den 30 september 1975.

Aftirsbanker Sparbanker Foreningsbanker
Rinta Andel Rinta Andel Rinta Andel
Bostadsbyggnadskrediter 8.79 17.6 8.80 10.8 8.73 8.1
Ovriga krediter i rikning 10.43 22.5 10.00 39 10.12 6.0
Diskonterade viixlar 9.72 3.7 9.96 0.3 9.82 34
LAn mot inteckning i bostadsfastighe-
ter inom 75 av uppskatinings-
viirdet 8.90 16.9 8.62 53.5 8.43 20.0
L4n mot borgen 9.25 6.6 9.34 5.9 9,25 10.2
Lan mot inteckning i industrifastig-
heter 8.82 5.7 9.07 1.0 8.78 1.4
Lan till kommuner pd over S ar 8.24 3.6 793 5.5 8.15 2.3
Lan mot inteckning i jordbruksfastig-
heter inom 75 % av uppskattnings-
virdet 8.94 0.8 8.10 4.5 8.18 32,6
Jordbruksldn mot statlig garanti 8.88 0.1 8.00 0.4 8.0l 8.9
Ovrig utianing 9.05 22.5 9.08 14.2 8.79 7.1
Totalt 9.22 100.0 8.75 100.0 8.59 100.0

Anm. For bostadsbyggnadskrediter och krediter i rikning tillimpas avgifier. Dessa ut-
gdr pd kontrakierat belopp medan rintor utgdr pd disponerat belopp. For niamnda
krediter har vid framrikning av redovisad medelrinta, som avser att gilla lAnekostnad
(riintor och avgitter) tor disponerat belopp. avgiften viigts in med kreditens faktiska
utnvitjundegrad. Lan 1 utlindsk valuta ingdr ej.

till 9.1 miljarder kronor hos alTdrsbankerna och till 3.3 miljarder kronor
hos sparbankerna. Utnyttjandegraden fOr bostadsbyggnadskrediter g dir-
med pd 75.0 respektive 71,3 % hos affdrsbanker och sparbanker.

Det totalt kontrakterade beloppet (or krediter i ridkning, exkl. byggnads-
krediter, uppgick till 25,5 miljarder kronor hos affiarsbankerna och till 2,3
miljarder kronor hos sparbankerna. Rintespridningen var relativt liten for
detta kreditslag: 80 "« av det totalt kontrakterade beloppet hos affiirsbankerna
hade riintesatser som 1ag mellan 8.0 och 8,75 % . medan de hos sparbankerna
lA4g mellan 8.0 och 9.0 %. Aven i friga om dessa krediter var avgifterna
ndgot hogre hos affirsbankerna dn hos sparbankerna. Utnytijandegraden
for krediterna var 49.4 % hos affirsbankerna och 52.8 % hos sparbankerna.

Lanen, eller de s. k. ovriga krediterna, utgjorde den dominerande utla-
ningsformen hos samtliga tre institutgrupper. Hos alfdrsbankerna uppgick
lanen till 39.2 miljarder kronor eller drygt 56 % av deras totala utldning.
For 80 % av detta belopp utgick en ridnta pAd meltan 8.0 och 9.75 %. Den
storsta laneformen inom detta kreditslag hos affiirsbankerna var 1an mot
inteckning i bostadsfastigheter inom 75 % av uppskattningsvirdet. vilken
uppgick till 11.8 miljarder kronor.

Sparbankerna gav totalt sett 33.9 miljarder kronor i form av lan, vilket
motsvarar knappt 85 % av den totala utestdende disponerade lAnestocken.
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Tabell 24. Medelrantor den 30 september 1975,

AfTdrsbanker Sparbanker Forenings-
banker
Av- Rinte- Av- Riinte- Av- Riinte-
gift sats gift sals gift sats
|. Byggnadskrediter X
A. Bostadsfastigheter (kontrakterat belopp) 0.44 8.12 0.1 8.61 0.35 8.27
B. Andra fastigheter (kontrakterat belopp) 0.51 8.82 0.28 8.87 0.33 8.29
C. Tillfilliga bostadskrediter 8.97 8.80 8.31
2. Ovriga krediter i riikning
A. Till kommuner (kontrakterat belopp) 0.64 797 0.69 7.94 1.00 8.21
B. Till dvriga (kontrakterat belopp)
a) mot siikerhet 0.96 8.28 0.99 8.33 1.08 8.26
b) utan siikerhet 1.22 8.50 1.36 8.73 1.35 8.48
3. Diskonterade viixlar 9.72 9.96 9.82
4, Qvriga krediter
A. Mot statlig garanti
a) jordbruksgarantildn 8.88 8.00 8.01
b) industri- och hotellgarantilan 893 8.90 8.79
c) Ovriga garantildn 8.64 7.42 8.03
B. Till kommuner och didrmed jimforlig samfil-
lighet
a) 1an stillda att dterbetalas inom fem ar 8.55 8.35 8.17
b) Ovriga 1an 8.24 7.93 8.15
C. Mot obligationer 9.11 9.06 8.96
D. Mot bdrsnoterade aktier och forlagsbevis 9.06 9.17 8.99
E. Mot inteckning i bostadsfastigheter
a) inom 75 % av uppskattningsviirdet 8.90 8.62 8.43
b) dver 75 % av uppskatiningsviirdet 9.38 9.38 9.16
F. Mot inteckning i kontors- och affirsfastigheter
inom 75 % av uppskattningsviirdet 8.90 8.73 8.40
G. Mot inteckning i jordbruks- och skogsfastighe-
ter inom 75 % av uppskattningsviirdet 8.94 8.10 8.18
H. Mot inteckning i fritidsfastigheter 9.55 9.28 8.87
I. Mot inteckning i industrifastigheter 8.82 9.07 8.78
J. Mot Ovrig real siikerhet 8.77 8.57 8.73
K. Mot borgen 9.2§ 9.34 9.25
L. Utan sirskild siikerhet
a) sparlan 10.01 9.83 9.50
b) kortvariga krediter till niringsidkare i och
for hans rorelse 9.51 9.82 9.44
c) Ovriga 9.83 9.65 9.72
Summa Ovriga krediter 8.95 8.68 8.42

Anm. Diirejannat angives avser uppgifterna medelriinta pd disponerat belopp. Avgift och riinta kan ej samman-
liggas till en procentuell 1anekostnad utan uppiustering av avgiften. eftersom avgift utgdr pd hela det kontrak-
terade beloppet och e} enbart pd den disponcrade delen didrav. Lan i utlindsk valuta ingdr ej.

Riintan lg 6r 80 % av detta belopp mecllan 8.0 och 9.5 %. Lan mot in-
teckning i bostadsfastigheter inom 75 % av uppskattningsvirdet — den ojim-
forligt vanligaste formen av ldn - uppgick till 21.3 miljarder kronor.
Hos foreningsbankerna uppgick lanen till ett totalt belopp av 6.6 miljarder
kronor eller 82.5 % av den totala disponerade kreditvolymen. Den storsta
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enskilda lAneformen var 1dn mot inteckning i jordbruks- och skogsfastigheter
inom 75 % av uppskattningsvirdet, vilken uppgick till 2,6 miljarder kronor.
For 80 % av detta belopp Iag riintan mellan 8.0 och 8,75 4.

Fordndringen av medelrdntan for vissa storre kreditslag liksom for den
totala utldningen hos de olika bankinstituten framgdar av tabell 25. En mer
detaljerad bild av forindringen i medelriintor och avgifier ges i tabell 26.
Uppgifterna avser i bdda tabellerna den absoluta forindringen i rintesatser
och avgifter frdn den 30 september 1974 till motsvarande tidpunkt 1975.
Vid de sammanvigningar som gjorts i tabell 25 (alla redovisade kreditslag
utom diskonterade viixlar) och i tabell 26 (endast summan [6r Gvriga krediter)
har konstanta vikter anviints bestdende av utldningsvolymerna per den sista
september 1974. La&n i utlindsk valuta ingdr inte i underlaget [0r september
1975, vilket det dock gor for september 1974, men eftersom volymen av
sidana 1an vid denna tidpunkt var relativt liten bor jamforelser inte paverkas
hirav pd ett signifikant sitt.

Som framgdr av tabell 25 minskade den totala genomsnittliga rintenivan
under perioden ultimo september 1975 hos samtliga tre institutgrupper, men
eftersom diskontot siinktes med en procentenhet under denna tidsperiod.
innebir resultatet att instituten laut sina rintor glida uppat. Korrigerat for
diskontosidnkningen steg den genomsnittliga totala rintenivdn med 0.12
procentenheter hos affirsbankerna, med 0.16 procentenhter hos sparban-
kerna och med 0,04 procentenhter hos foreningsbankerna under den aktuella
ettdrsperioden.

Rintor och avgifter for bostadsbyggnadskrediter 6kade hos affirsbanker
och sparbanker med 0.11 respektive 0.12 procentenheter men minskade
hos foreningsbankerna med 0,13 procentenheter. For ovriga krediter i rik-
ning uppgick okningen hos affirsbanker och sparbanker till 0,09 respektive
Tabell 25, Fordndringar i medelrdmor Jrdn den 30 september 1974 4t den
30 september 1973 fir ndgra stérre grupper av kreditstag

Alldrsbanker Sparbanker Foreningsbanker

Bostadsbyggnadskrediter

rinta och avgift -0.89 -0.87 -1.13

rinta -0.89 -0.90 -0.81

aveifl +0.00 +0.02 -0.32
Ovriga krediter i rdkning

rinta och avgift -0.91 -0.88 -0.96

ranta 0.92 -0.90 -0.93

aveill +0.01 +0.02 -0.05
Diskonterade viixlar -0.68 -046 ~-0.46
Ovriga krediter -0.88 ~0.83 -0.96
Total -0388 -0.84 -096

4nm. Vid sammanviigningar av grundmaterialets olika rinteuppgifter har som vikier
anviints kreditslagens relauva andelar den 30 september 1974,
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Tabell 26. Fordndring i mectelrédntor fran den 30 september 1974 uill den 30
september 1973 hos afféarsbanker. sparbanker och toreningsbanker

Affarsbanker Sparbanker Forenings-
banker
Av- Rinte- Av- Rinte-  Av- Rinte-
gift sats gift sats gift sats
|. Byggnadskrediter
A. Bostadsfastigheter (kontrakterat belopp) +0.00 -0.92 +0.03 094 -0.23 0385
B. Andra fastigheter (kontrakterat belopp) +0.00 -090 +0.01 -089 -044 087
C. Tilltdlliga bostadskrediter -0.82 -0.89 -0.92
2. Ovriga krediter i rikning
A. Till kommuner (kontrakterat belopp) +0.01 -098 -0.02 088 =*0.00 -1.03
B. Till 6vriga (kontrakterat belopp)
a) mot sdkerhet +0.01 093 +0.00 -092 +0.01 -0095
b) utan sidkerhet -032 -106 +0.01 -093 +0.05 -0.86
3. Diskonterade viixlar
4. Ovriga krediter
A. Mot statlig garanti
a) jordbruksgarantilan -0.36 -0.97 -1.00
b) industri- och hotellgarantildn -0.60 -0.91 -0.86
¢) Ovriga garantitdn -0.59 -0.81 -1.00
B. Till kommuner och dirmed jimforlig samfil-
lighet
a) l&n stillda att Aterbetalas inom fem ar -0.92 -0.94 -1.02
b) Ovriga lan -0.67 -0.98 -0.99
C. Mot obligationer -0.84 -0.89 -0.86
). Mot borsnoterade aktier och forlagsbevis -0.90 -1.10 -1.0§
E. Mot inteckning i bostadsfastigheter
a) inom 75 % av uppskattningsvirdet -0.86 -0.80 -0.92
b) over 75 ‘% av uppskattningsvirdet -0.87 -0.86 -0.89
F. Mot inteckning 1 affirs- och kontorsfastigheter
inom 75 % av uppskattningsvirdet -0.96 -0.88 -0.98
G. Mot inteckning i1 jordbruks- och skogsfastighe-
ter inom 75 Y av uppskattningsvirdet -0.88 -0.91 -0.95
H. Mot inteckning i (ritidsfastigheter -0.87 -0.87 -0.96
. Mot inteckning i industrifastigheter -0.91 -0.83 -0.87
J. Mot ovrig real sikerhet -0.91 -0.90 -1.06
K. Mot borgen -0.92 -0.89 -1.00
L. Utan sirskild sikerhet
a) sparlan -0.77 -0.92 -1.02
b) kortvariga krediter till ndringsidkare i och
{or hans roreise -1.61 -1.02 -0.25
c) ovriga -1.15 -0.97 -0.98
Summa Ovriga krediter -0.88 -0.83 -0.96

Anm. Vid sammanvigningar av delposterna for “summa Ovriga krediter” {enda sammanviigningen) har som vik-
ter anvints kreditslagens relativa andelar 30 september 1974.

0.12 procentenheter, medan den hos foreningsbankerna uppgick till 0,04
procentenheler.

Forlanen eller de s. k. 0vriga krediterna hojde samtliga tre institutgrupper
rdintesatserna under den aktuella ettarsperioden. Av tabell 25 framgar hur
dessa okningar fordelas pdolikaslag av 1an. Rintorna for lAn molt inteckning
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i bostadsfastigheter inom 75 " av uppskattningsvirdet har hojis med 0,14
procentenheter hos aflirsbanker, med 0.20 procentenheter hos sparbanker
och med 0,08 procentenheter hos foreningsbanker. Hos affdrsbankerna har
de statliga garantildnen hojis med omkring 0.5 procentenheter.
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Betalningsbalansen

Huvuddrag i utvecklingen
Den kraftiga nedgangen i den internationella konjunkturen sedan slutet
av 1974 medlorde en markant [Orsdmring av den svenska exportens ut-
veckling. Volymminskningen beriknas ha uppgdut till ca 10 % fran 1974
till 1975. Sverige drabbades hdrigenom av en avmalttning i efterfragan fran
utlandet, som snarast var mer accentuerad @n (Or andra industrilinder och
som ledde till (Orlust av marknadsandelar. Till en del [Grklaras detta av
varusammansittningen. Nedgangen i efterfrdgan har silunda varit kraftig
(6r en del for Sverige viktiga exportvaror, bl a. jirnmalm. jirn och stal
samt skogsprodukter. [den har samtidigt (Grstirkts av att svenska produ-
center mer dn andra avnimare holl uppe priserna, trots [Orsvagningen av
marknaderna, och producerade pdlageristoromfattning. De minskade mark-
nadsandelarna sammanhiinger sannolikt ocksd med att den svenska hem-
mamarknaden var mer expansiv dn i utlandel. vilket kan ha bidragit till
att de svenska foretagens anstringningar att silja pa export var forhallandevis
mindre dn utlindska foretags.

Aven importen beriiknas ha sjunkit i volym. Nedgangen var dock i detta
fall relativt liten. Den kraftiga lageruppbyggnaden kunde ha forvintats med-
[6ra en timligen hog importefterfragan. Lageruppbyggnaden avsag emellertid

Tabell 27. Betalningshbalansen 1971-1973

Nettobelopp
Mkr
1971 1972 1973 1974 1975

Bytesbalans 1094 1274 S310 4148 -6910
Utrikeshandel' 2048 3082 6706 -2386 -2760
Tiinster -846 -1401 - 845 - 701 -2300
Korrigeringspost 800 800 800 800 800
Transferingar -~ 908 -1207 -1351 -1861 ~-2650
Kapitalbalans 396 763 -1 360 459 7721
Banksektorns nettoupplaning - 193 - 678 1755 -1S502 1229
Statliga kapitaltransaktioner - 180 47 - 201 - 465 - 470
LaAngfristiga - 325 - 109 - 352 - 570 - 470
Konfristiga 145 156 151 105 0
Ovriga kapitaltransaktioner 769 1394 596 2426 6962
Lang(ristiga 35S 1142 1218 1833 4912
Kortlristiga 414 252 - 622 593 2050
Tilldelade SDR 180 178 - - -
Restpost - 462 36 - 66 397 4451
Valutareserven 1208 2251 3884 -3292 5262

'Inklusive korrigering av handelsstatistiken.
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Dizgram N. Valutaresersen under 1974 och 1975,
Stitlinmegsuppeitier per vecka
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i stor utstriickning tirdigvaror ran basindustricrna med 1agt importinnchall.
Aterverkningarna av lageruppbyggnaden pd importen blev diirlor begriin-
sade.

De ogynnsamma effekterna pd handelsbalansen av den hetvdligt storre
nedgdngen i exportvolymen iin 1 importvolymen. uppvigdes praktiskt taget
helt av en kraftig orbiittring 1 by tesforhdllandet gentemot utlandet. Un-
derskottet i handelsbalunsen steg frdn 2 300 mkr 1974 ull ca 2 800 1975,
Exportviirdet beriknas dirvid ha okat med 2 % och importvirdet med 3 4.

bor andra 1opande transaktioner in sddana som avser varuhandeln fort-
satte underskotten att viixa. Det berodde framtor allt pd tre tuktorer. Den
sturka  (orsimringen  av - sjofartskonjunkturen  medlorde  att  sjo-
fartsnettot sjonk med bortdt en miljurd kronor. Vidare fortsatte u-hjilpen
att Oka. Slutligen dterspeglades den kraltigt tilltagande uppldningen utom-
lands 1 storre riintebetalmngar iin tidigare, aven om de innu var av begriinsad
omfattning. Underskottet i bytesbalunsen dkade hiirigenom betydhigt mer
{in underskottet i handelsbalansen. Det beriknas ha uppgdtt till 6 900 mkr
1975 mot 4 100 mkr 1974,

Forhallandena pd de utlindska kreditmarknaderna mojliggjorde en be-
iydande svensk upptining under 19735 Den inhemska kreditpolitiken lades
ocksd upp 10r att Grstiirka incitamenten tll sddan uppldning. Den starka
okningen av den utlindska uppldningen. som tagit sin borjan under scnare
delen av 1974, var tillricklig inte blott fOr att ticka det stora underskottet
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Tabetl 28, Betalningsbalansen. hvartatsfirdelad 1974—-1975. Newobelopp Mk

1974 1975

l:a kv 2a kv e kv 4:e kv l:a kv 2:a kv e kv 4:e kv
Bvtesbalans -1134 427 - 1767 - 1674 -1630 -1823 -2334 -1123
Kapitalbalans 1125  -1029 196 2417 762 2408 2092 2 459
Tilldelade SDR - - - - - - - -
Resipost 1403 -137§ 660 -~ 291 | 604 1444 1 392 11
Valutareserv - 856 -19717 - 9] 452 736 2029 1 150 I 347

"Innefattar riksbanken och valutabankerna.

i bytesbalansen under 1975 utan ocksd for att dstadkomma cn betydande
uppbyggnad av valutareserven. Okningen i valutareserven uppgick till S 300
mkr beriiknat efter avdrag (6r gjorda nedskrivningar. Dessa bor emellertid
liaggas till den angivna valutareservokningen {or att erhdlla en uppgift om
det totala valutainflodet. Sammanlagt uppgick nedskrivningen av riksban-
kens utlandsstillning till drygt 900 mkr, varav dock en mindre del {0l
p& utanfor valutareserven liggande tillgdngar och skulder. Bytesbalansun-
derskottet tillsammans med valutainflodet innebar en motsvarande netto-
finansiering utomlands av storleksordningen 13 000 mkr.

Kreditpolitiken och valutaregleringen var utformad (6r att friimja i forsta
hand en 1angfristig uppldning utomlands. Brutto uppgick niringslivets och
kommunernas langfristiga uppldning till 10400 mkr (tabell 37). Hiri hade
dd inriiknats forutom f{oretags och kommuners direkta 1an iven mellan-
handsinstitutens 1an 1 utlandet samt den uppldning som kanaliserades dver
bankerna. All denna upplaning var dock inte avsedd for att tiicka inhemska
finansieringsbehov, utan togs delvis 1 ansprdk for att finansiera ett kapi-
talutNode bl. a. i form av dirckta investeringar i och exportkrediter till andra
liander.

Inflodet av kort kapital i kapitalbalansen och den stora positiva restposten.
i vilken bl. a. ingdr icke registrerade handelskrediter. indikerar att dven den
korta uppléningen var av exceptionell omfattning. De krafliga siinkningarna
av de korta riintorna utomlands torde dirvid ha varit en starkt bidragande
orsak till denna utveckling.

Nagra dramatiska forindringar i valutareserven i likhet med utvecklingen
under 1974 intriffade inte under 1975. Uppbyggnaden av valutareserven
med 5 300 mkr skedde successivt under loppet av dret, om in med vissa
variationer i takten. Valutainflodet blev storst under andra kvartalet da upp-
ldningsverksamheten var livligast. En viss dimpning av den lang{ristiga
uppléningen kunde skonjas efter halvarsskiftet samtidigt som marknaderna
padndgra hll blev mer svartillgingliga. Diskontosiinkningen och borttagandet
av utldningstaket {or affiarsbankerna i august ledde till en 6kad inhemsk
upplaning, vilken enligt de osiikra uppgifter som énnu foreligger for fjirde
kvartalet &tminstone delvis synes ha ersatt utliindsk kort upplaning. Denna
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Diagram O, tirikeshandeln
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utreckling avspeglades i en pdtaglig minskning av restposten mellan wredje
och fjiarde kvartaten.

I det foljande ges en mer detalierad redovisning for betalningsbalansens
poster. Det hor diirvid undersirykas att flertalet uppgifter for ffirde ky artalet
iir bascrade pd uppskattningar Betriffande kapitalbalansen bor uppgifierna
dven for de tre forsta kvartalen betraktas som preliminira. och revideringar
kaan ge upphov till tirhdllandevis stora (oriindringar. Reservationer bor ocksi
goras [or en allman osikerhet i det statistiska materiatet. Den siffermiissiga
preciseringen i de toljande avsnitten dr diirfor bara ett uttrycek foreut prakuskt
farfarande vid redovisningen.

By teshalansen

Handelshalansen, som 1973 sviingt frén exporioverskou till et underskott



Tabell 29. Bviesbalansen, kvarialsuppgifier

L:9L/SL6] "dopay

Mkr
1974 1975 Aret
l:a kv 2:a kv 3e kv 4e kv l:a kv 2:a kv Je kv 4e kv 1974 1975
Lopande transaktioner
|. Export enligt handelsstatistiken 15 621 17 807 17 481 19 605 18 246 18 502 15 665 19 787 70514 72 200
2. Impor enligt handelsstatistiken 16 200 16 900 18 900 20800 18 750 19 050 17 000 19900 72 800 74 700
1-2. Handelsbalans - 579 907 -1419 -1195 - 504 - 548 -1335 - 113 -2286 - 2500
3. Korrigering av handelsstatisti-
ken - 64 - 4 7 - | - 65 - 66 - 64 - 65 - 100 - 260
4. Sjofartsnetto 798 854 1171 1 054 554 737 896 763 3877 2950
5. Resevaluta - 501 - 57 - 75 - 435 - 54 - 606 - 828 - 525 -2232 -2500
6. Qvriga tjinster - 690 - 537 - 365 - 754 - 769 - 856 - 368 - 157 -2346 -2750
varav rdntor och
utdelningar - 9% - 97 144 - 33 - 153 - 17 123 - 149 - 80 - 350
7. Korrigeringspost 200 200 200 200 200 200 200 200 800 800
8. Transfereringar - 298 - 384 - 646 - 533 - 505 - 684 - 835 - 626 -1 861 -2650
Summa bytesbalans -1134 427 -1767 -1674 - 1630 -1823 -2334 -1123 - 4148 6910

89
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Diagram P Handelshalans och salutaresers
12-masaderstorindning
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om 2 286 mkr. resuiterade 1975 § ett underskott pa 2 500 mkr. Detta innebar
en forsiimiring med 214 mkr under aret.

Redan under 1973 intriidde en forsiimring i bytestorhdllandet mot utlandet
och under 1974 blev forsiimringen iin kraftigare 10r att under 1975 duer
torbittras. Som framgdu viar minskningen i exportvolymen sd stor. 2t han-

delsbalansen. trots det forbiittrade bytestorhallandet, kom att {orsimras ndgot
under dret
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Tabell 30. Urrikeshandeln

70

Mkr
Export Import Import- (=) resp.
exportdverskott
1974 1975 1974 1975 1974 1975
Januan 4 798 6196 5650 7400 - 852 -1 204
Februari 5103 6254 4900 5750 203 504
Mars 5720 5803 5650 5600 70 203
April 6 295 6 708 5900 7200 395 -492
Maj 5879 5897 6250 6 000 -37 -103
Juni 5633 5904 4750 5850 883 54
Juh 5552 5328 6400 5250 - 848 78
Augusti 5 805 4276 6250 5600 - 445 - 1324
September 6124 6092 6 250 6200 -126 - 108
Oktober 7 349 6 604 7000 7200 349 - 596
November 6091 6154 7300 6 000 -1209 154
December 6165 7000 6 500 6 700! -335 300!
Summa 70 514 72200 72800 74 700! -2286 -2 500!
'Prognos
Exportvolymokningar noterades (0r de tre forsta kvartalen for jordbruks-
produkter och fartyg, medan 6vriga varugrupper visade volymminskningar.
De kraftigaste prisokningarna for exporten noterades for jarnmalm och mas-
sa. Importvolymen f0r fartyg minskade med 24 % . medan Ovriga grupper
endast forindrades obetydligt. Importpriset for jirn och stdl okade kraftigt.
medan priset for ovriga metaller sjonk mer in for ndgon annan varugrupp.
Viirdet av Sveriges export till Storbritannien minskade med 17 % och
okade till Norge med 9 % under januari till september s au bada lindernas
Tabell 31. Varde-, volvm- och prisfordndringar i utrikeshandeln
Procentuell fordndring frdn motsvarande period foregdende ar
Export Import Bytesfor-
hallande
Virde Volym Pris Virde Volym Pris
1973 aret 27 16 10 21 7 12 -2
1974 33 4 28 57 15 37 -1
1975 2 3
1974 1:a kv 23 0 23 43 5 36 -10
2:a kv 36 7 28 58 13 40 - 8
3e kv 45 12 30 75 24 40 - 8
4e kv 28 -1 29 54 15 33 -3
1975 k:a kv 17 -6 24 16 2 13 10
2a kv 4 -12! -18! 13 6! 6' 1!
3e kv -10 -19! 1 -10 -10! (1 n!
4:e kv - ~ 4!

'Prognos
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Tabell 32. Virde-. volvm-och prisfordandring for vissa varugrupper i utrikeshan-

dein
1:a-3e kv 1974 l:la-3:e kv 1975
Viirde Volym Pris Viirde Volym Pris
Mkr % % % Mkr % % %
Export
Jordbruksprodukter och fisk 811 73 -3 78 1126 39 54 -10
Mineraliska produkter t 711 24 | 23 | 635 -5 -32 40
ddrav: jairnmalm 1371 19 0 19 | 344 -2 -35 51
Industriprodukter exkl.
fartyg 45507 34 6 27 47008 3 -13 19
dirav: livsmedelsprodukter 980 16 -7 24 879 -10 -17 7
trdvaror 3284 39 -16 66 1918 -42 -38 -7
massa 4160 46 -1 47 4029 -3 -32 43
papper och papp inkl.
trifiberplattor 3854 50 6 41 3518 -9 -29 28
jarn och stal 4207 39 10 27 42717 2 -17 23
icke jarnmetaller 1125 53 | 51 848 -25 -9 -17
verkstadsprodukter
exk!. fartyg 19 026 24 11 1 22767 20 -1 21
fartyg! 2625 41 2451 -7 4 -10
Import
Jordbruksprodukter och fisk 2 382 37 11 24 2475 4 4 -1
Mineraliska produkter 3550 146 0 146 4 089 15 3 12
darav: rdolja 2 741 199 -2 204 2949 8 3 S
Industriprodukter exkl.
fartyg 44 490 53 13 36 47197 6 0 6
dirav: livsmedelsprodukter 2 700 30 | 29 2822 5 0 4
petroleumprodukter 6556 156 i 159 5893 -10 -3 -8
jarn och stal 3451 57 13 39 3840 11 -5 17
icke jirnmetaller 1 906 71 48 16 1676  -12 3 -14
verkstadsprodukter
exkl. fartyg 16 056 38 21 14 19095 18 7 11
fartyg 1480 195 144 21 1 054 -29 -24 -6

Amm. De angivna procenttalen avser fordindring frdn motsvarande period foregdende
ar.
U Uppgitter 1o pris och volym under La-3¢ kv 1974 saknas.

andelar av Sveriges export nu uppgdr till drygt 11 %. Exporten till OPEC-
linderna 6kade med 93 % och deras ande! av exporten uppgér nu till 4 %.
Importen {rdn u-liinderna 6kade mindre in den totala importen, medan im-
porten fran statshandelslinderna okade till en andet av drygt 6 %. Viist-
tyskland var det land varifrdn Sverige importerade mest och dess andel
av importen var nistan 20 %.

Korrigering av handelsstatistiken gav ett merindubbelt s& stort nettoutflode
1975 som 1974, 260 mkr mot 100 mkr. Delvis berodde detta pa att det
krafligt okade virdet av aterinforsel ej motsvarades av en lika stor vir-
deokning (or dterutforsel. Storst betydelse (6r det Okade nettoutNodet hade
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Tabell 33. RKaorrigermg av handelsstatistiken

Mkr

1974 1975

1 Expont
Arerintorsel -375 - 605
Dirckilandad lisk §S 45
Icke-monetirt guld 30 40
Summa |. Korrigering av exporien -390 -3520

2 Impornt
Aterutforsel =21 -300
Oljerabater -119 -
Icke-monertirt guld 42 30
Korrigering av flygplansimport - 2 10
Summa 2. Korngering av importen -290 - 260
Nemno (1-2) Korrigering av handelssiatistiken -100 - 260

dock delposten oljerabatter. som 1974 gav et inflode om 119 mkr. men
som helt upphorde under 1975.

Sjofartsnetror sjonk med 927 mkr till 2950 mkr 1975.

Rederiernas intidkter och kostnader vid utrikes sjolart blev 6 570 mkr
respektive 4 072 mkr. Intikterna minskade under aret med 12 %. medan
kostnaderna okade med 3 %. Fran utlandet erhallna charterhyror minskade
med 18 % under januari-september till | 032 mkr. Samtidigt steg till uttandet
erlagda charterhyror med 18 % ull 914 mkr.

Inseglingsnettot blev 2498 mkr mot 3463 mkr 1974. Efter avdrag av
biljettavgifter som betalats i Sverige pad 225 mkr. och tilligg (0r utlindska
fartygs kostnader 1 svenska hamnar pd 677 mkr erholls ett sjofartsnetto
pa 2950 mkr.

Inkomsterna (Or resevafura steg med 14 % till 1 450 mkr, medan utgifterna
steg med 13 % till 3950 mkr. For inkomsterna innebar detta en ligre ok-
ningstakt dn for de nirmast foregdende aren. Okningstakten for utgifterna
har diremot ater stigit efter nigra r av svagare tillvixt.

Inkomstokningen, som var sirskilt stor frAn Norge och Finland tyder pa
en Okad grinshandel i Sverige. medan den laga utgiftsokningen till grann-
linderna berodde pad minskad svensk grinshandel. Den totala utgiftsok-
ningen berodde diremot pa ett okat flygcharterresande. Antalet passagerare
med flygcharter 6kade med 14 % t. o. m. oktober.

For ovriga ticinster okade inkomsterna med 10 % till 4 700 mkr. medan
utgifterna okade med 13 . till 7 750 mkr. Detta innebar ett nettoutflode pa
2750 mkr 1975 mot 2 355 mkr foregdende 4r.
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Tabell 34. Regionallordelning av resevalua

Mkr

Ungifier Inkomsster

1974 1975 Forind- 1974 1975 Forind-

jan--okt jan-okt ning i % jan--okl jan-okt ring i o
Finland 553 342 -2 Al 94 32
Danmark 428 438 2 137 144 S
Spanien 349 396 13 23 27 17
Viisttyskland 308 33 21 227 243 7
USA 261 309 18 197 212 8
Schweiz 260 245 6 50 St 2
Storbritannien 190 219 15 68 64 6
Frankrike 106 142 34 32 36 13
Norge 113 126 12 167 259 33
Ovriga 468 632 35 112 107 -5
Summa 3036 1422 13 1 084 1237 14

Kraftiga inkomstokningar noterades (or entreprenader, rintor och utdel-
ning. samt provisioner. De storsta utgiftsokningarna noterades (0Or rintor
och utdelning, entreprenadarbeten, post och tele samt biljettavgifier. Del-
posten rintor och utdelning, som 1974 resulterade i ett nettoutflode pa 90
mkr. gav pd grund av den Okade utlandsupplaningen ett nettoutflode pa
350 mikr.

Korrigeringsposien. som avser att kompensera ett iakttaget redovisnings-
bortfall av inkomster i frimst posten Ovriga tjinster. har sedan 1969 angivits
till 800 mkr per ar. Gjorda beriikningar, for utvecklingen av Gvriga tjinster
exklusive rintor och utdelningar, har ej ansetts motivera en indring av
korrigeringspostens storlek [6r 1975.

Transfereringar dr den post, som efter sjofarten bidragit mest till bytes-
balansens 0kade underskott under 1975. Transfereringsunderskottet uppgick
till 2650 mkr mot 1861 mkr 1974.

De privata transfereringarna till utlandet okade till 650 mkr. Hiri ingar
gistarbetardverforingar med 120 mkr. En stor del av giistarbetarnas dver-
foringar torde dock ske pa sddant siitt, att beloppen registreras i annan delpost
L. ex. resevaluta. De privata transfereringarna fran utlandet uppgick till 110
mkr och nettoutNodet (6r privata transfereringar blev sdledes 540 mkr.

Det offentliga gavobistandet 6kade med 576 mkr till 1 900 mkr och Gvriga
offentliga transfereringar okade till 225 mkr. Mottagna otffentliga transfe-
reringar uppgick till 15 mkr. varav 7 mkr utgjorde omliggning av bistdnds-
kredit. som i avvaktan pa faststillande boklorts som gavobistdnd. De of-
fentliga transfereringarna resulterade sdledes i ett nettoutflode om 2 110
mkr.



Tabell 35. Kapitalbalansen, kvarialsuppgifier

Mkr
1974 1975 Aret
1 kv 2:a kv 3e kv d:ekv  la kv 24 kv Je kv 4e kv 1974 1975
Kapitaltransaktioner
1. Bankerna -87 -938 140 167 -10 -760 692 1307 -1 502 1229
2. Statliga - 82 -132 -132 -119 -127 - 713 - 182 - 88 - 465 -470
Langlristiga - 48 - 14 =112 -306 - 67 - 41 - 83 -2719 -570 -470
Kortfristiga - 34 - 28 - 20 187 - 60 - 3 - 99 191 105 0
3. Kommunala - - - - 341 303 - 90 - 1234
Langfristiga - - - - 34 803 - 90 - 1234
Korifristiga - = = - = = - = - =
1. Ovriga -172 41 188 2 369 558 2438 1 582 1150 2426 5728
LAngtristiga - 245 369 - 15 1724 569 1562 879 368 1833 3678
Virdepapper! - 36 105 - 37 75 419 398 535 198 97 1750
Lin - 66 238 480 | 169 586 1503 682 1057 1821 3828
Direkta investeringar -273 - 253 -5t6 - 508 -335 -257 - 471 - 287 -1550  -1350
Ovrigt 140 279 58 988 - 101 - 282 133 - 300 1465 - 550
Kortlrisuga 73 - 328 203 645 - 11 876 703 482 593 2050
Lan i utkindska banker for
av export och import 36 - 382 124 620 43 374 703 480 398 2100
Osrigt 37 54 79 25 - 5 2 - 2 195 - 50
Summa kapitalbalkans -1125 -1 029 196 2417 762 2408 2092 2459 459 7721

UInklusive obligationslan

L:9L/SL6] "30pay

vl
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Kapitalbalansen

Bankernas kreditformedling gentemot utlandet redovisas numera i kapitalba-
lansen{tabell 35). Foraffirsbankernasdel skedde under 1975 enkraftig 6kning
idennakreditformedling. Kreditformedlingen innefattade refinansiering i ut-
landet av 1an till det svenska niiringslivet. Den innefattade ocksa krediter till
utlandet, frimst i anslutning till exportaffirer. Forindringarna i affirsbanker-
nasskulderoch tillgdngar gentemot utlandet pdverkadesocksabl. a. av valuta-
kontonas [Oriindringar. Nettot av rorelsen i af fiirsbankernas tidsbundna skul-
der och fordringar (or ar 1975 blev ett inflode om | 039 mkr.

Aven riksbanken tog under 1975 upp lan i utlandet (brutto 815 mkr).
Vissa tidsbundna placeringar av en karaktir som traditionellt e) medriknats
i valutareserven gjordes ocksa. Nettot av riksbankens upplaning i utlandel
och av placeringar av nyssniamnt slag blev 190 mkr. Den sammanlagda
nettoinstromningen av kapital frdn utlandet genom aflidrsbankernas och riks-
bankens transaktioner uppgick sdledes. som framgar av tabellen. tll 1229
mkr.

De statliga kapitaliransaktionerna beriknas ha resulterat i ett ungefidr lika

Tabell 36. Svenska siatens krediter till utlandet 1973

Mkr
Beviljut Utbetalt Aterbetalt Utestdende  Beviljatl. dnnu
belopp under under ultimo ¢j utbetalt
t.o.m. 1975 1975 1975 1975 belopp
Afrikanska
utvecklingsbanken 25.0 25.0 - 250 -
Bangladesh 54.6 10.3 - 379 16.7
Botswina 28.5 35 - 22.8 5.7
Chile! 24.2 - - 17.2 1.0
Danmark 159.4 - 5.8 489 -
Etiopien 53.5 3.1 - 16.9 6.6
Indien? 559.0 152.8 1.2 480.3 77.5
Kenya 128.6 78 - 111.8 16.8
Norge 1250 = 6.3 26.7 =
Pakistan 351 - - 25.1 -
Sudin 50.0 0.1 - 48.6 14
Tanzania 229.0 3.7 - 226.6 2.4
Tunisien 131.0 229 0.3 116.9 13.2
Turkict 416 = 1.3 39.6 -
Zambia 1.2 1.2 - 1.2 -
Ostafrika 27.0 1.4 - 23.6 34
Ostafrikanska
utvecklingsbanken 55.0 - - 163 38.7
Summa 237.8 149 1 3214 189.4

' Retur av ejutmvttjade rembuser & 1.5 mkr innebiir reducering av utestiende belopp och 6kning av
beviljat. dnnu ¢j utbetalt belopp med vardera 1.5 mikir. Nya utbetalningar under kreditavialet har frooo n
1973 och tillsvidare asbrutits.

2 Efterskinkt belopp & 1.2 mkr har hir bokforts som amortering.
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stort nettoutflode som foregdende ar, 470 mkr mot 465 mkr. Under Aret
minskade mottagarlindernas utnyttjanden av utvecklingskrediter till 238
mkr fran 309 mkr 1974. Under 1975 har krediter beviljats Indien, Zambia,
Tunisien och Ostafrikanska utvecklingsbanken till ett sammanlagt viirde
av 138 mkr. Bidraget till IDA uppgick till 240 mkr inklusive kursgarantier,
vilketerlagtsiform av svenska skuldsedlar. IDA:sdisposition av skuldsedlar
uppgick under aret till 218 mkr mot 133 mkr 1974, varfor IDA:s innehav
av svenska skuldsedtar okade med 22 mkr 1975. Denna 6kning redovisas
som ett inflode av kortfristigt kapital.

Under 1975 upptridde komnumerna tor forsta gdngen som lantagare pi
den utlindska marknaden. Kommunerna tog upp obligationslan till ett be-
lopp pd 512 mkr och andra langfristiga 1dn p4 sammanlagt 722 mkr. Den
kommunala sektorn bidrog dirmed med et inflode pa | 234 mkr.

Ovriga kapitaltransakrioner. som huvudsakligen innehdller niiringslivets
och privatpersoners kapitaltransaktioner. gav ett nettoinflode pd 5 728 mkr
1975 mot 2426 mkr foregiende &r.

Vdrdepappersiransaktioner, som innefattar emissioner och amorteringar
av obligationsldn samt handel med viirdepapper. gav ett nettoinflode pa
| 750 mkr. Emissioner av svenska 1an i utlandet uppgick till | 928 mkr
mot 379 mkr foregdende &r. Amorteringar pa tidigare upptagna obligationslan
uppgick till 100 mkr, medan amorteringar av utliindska obligationslan i

Tabell 37. Svensk langfristi¢ upplaning i urlandet Mkr
Upplaning Amortering
1974 1975 1974 1975
Upplaning exkl. bankerna
Obligationslan 379 2440 92 95
Kommuner - 512 ~ ~
Kreditinstitut 105 372 2 2
Onrriga 274 | 556 90 93
Ovrig upplaning 2782 5600 702 770
Kommuner och kommuninstitut - 722 - -
Kreditinstitut - 943 ] 21
Ovriga 2782 3935 701 749
Summa 3161 8 040 794 865
Bankernas upplaning
Riksbanken ~ 815 - =
Valutabankerna 368 | 500 -1 -1
diirav for kommuner - 100 = =
Svriga 368 1 400 - =
Summa 368 2315 = =
Total langfristig upplaning 3529 10 355 794 865

! Uppgifter saknas.
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Sverige gjordes for 22 mkr. Under aret har inga utliindska obligationslan
upptagits i Sverige, varfor nettoinflodet for obligationslan blev 1 850 mkr.

I landeln med virdepapper okade mycket kraftigt under dret och da ex-
portokningen Oversteg importokningen blev nettoutflédet mindre én under
1974, 100 mkr mot 212 mkr.

Svenska langfristiga /an i utlandet. exklusive obligationslan. upptogs till
ett virde av 4 878 mkr 1975 mot 2 782 mkr 1974. Amorteringar pa den
svenska uppladningen uppgick till 770 mkr. vilket innebar en 6kning med
10 % sedan [oregdende &r. Till utlandet limnades |&n pa 290 mkr. och amor-
teringar erholls for 10 mkr. Netioinflodet for dessa langfristiga |dn blev
siledes 3 828 mkr.

En langfristig upplaning. som inkluderar den kommunala sektorn och
obligationsemissionerna, kom saledes att uppgd 1till 8040 mkr. Till detta
kan ocksd liggas den del av valutabankernas langfristiga upplaning,
somdirekt varit avsedd {Or svenska [Oretag och kommuner samt riksbankens
uppldning i utlandet. Inkluderas denna upplaningsdel av bankernas net-
toupplaning erhéller man en total svensk langfristig upplaning. brutto. pa
10 400 mkr.

De direkia invesieringarna gav ett nettoutNode pa 1 350 mkr. Svenska in-
vesteringar i utlandet minskade med 272 mkr till | 800 mkr och de svenska
desinvesteringarna blev 150 mkr. Aven de utlindska investeringarna i Sve-
rige uppgick under 1975 till ett ligre belopp dn under 1974, 500 mkr mot
662 mkr. De utlindska desinvesteringarna blev 200 mkr, vilket dven det
innebar ett ligre bruttoflode dn under foregdende ar. | och med den hoga
utlandsfinansieringen av de svenska investeringarna har dock pafrestningen
pd valutareserven av de direkta investeringarna ej varit sd hog som dessa
siffror kan ge intryck av.

Ovriga ldngfiistica kapitaliransaktioner innefattar huvudsakligen varvens
exportkrediter. importkrediter for fartyg och flygplan samt privatpersoners
kapitaloverforingar. Dessa transaktioner resulterade i ett nettoutlode pa 550
mkr mot ett inlode pa | 465 mkr 1974. Forindringen berodde pa att limnade
varvskrediter Oversteg de erhdllna betalningarna med 842 mkr. vilket mot-
svarar ett utflode med motsvarande belopp. For 1974 noterades diremot
ett inflode for varvskrediterna. Dessutom minskade inflodet {6r import-
krediter for fartyg och flygplan kraftigt till 162 mkr.

Foretagens kortiristiga /an i wilindska banker lor linansiering av export och
import resulterade 1974 i et nettoinlode pa 398 mkr. Under 1975 steg ut-
nyttjandegraden av de huvudsakligen revolverande krediterna kraftigt och
nettoinilodet blev diirigenom sa stort som 2 100 mkr {or denna delpost.

Ovriga horttristia kapitaliransaktioner, som innehaller kortfristig upplaning
har ej ndgon storre omfattning och nettoinflodet pd 195 mkr har sviingt
till ett utNode pd SO mkr 1975.
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Tabell 38. Valuareserven
Stdllning och 12-manaderstoriindring

Mkr
Stillning Foriand-
rng
Riks- Valuta-  Totalt Riks- Valuta-  Totall
banken  bankerna (1+2) banken  bankerna (4+5)
| 2 3 4 S 6

1969 december 3410 468 3878 - 127 -1 126 -1 853
1970 3624 648 4272 214 180 394
1971 5065 415 5480 | 441 - 233 | 208
1972 7320 411 7731 2255 - 4 2251
1973~ 11245 370 11615 3925 - 4] 3884
1974 7721 602 8323 -3524 232 -3292
1975 l:a kv 8088 97 9059 -1 559 - 141 -1 700
2:a kv 10 426 662 11088 2424 - 118 2 306

3e kv 11656 582 12 238 4217 150 4367

4e kv 12 797 788 13 585 5076 186 5262

Valutareserven

Riksbankens och valutabankernas avistaposition, som tillsammans bildar
valutareserven, 0kade med 5 262 mkr under 1975 och uppgick vid arets slut
till 13 585 mkr. Valutareserven ir dirvid beridknad efter (Gretagen nedskriv-
ning av riksbankens utlindska tillgdngar och skulder. Nedskrivningen pa
riksbankens totala utlandska tillgdngar och skulder uppgick till totalt 937
mkr varav dock en mindre del {olt pA placeringar som ej inglr i valuta-
reserven.

Valutabankernas avistaposition, som narmast dr att betrakta som en ar-
betsbalans och som ej ger upphov till nigra storre nettofloden, 6kade med
186 mkr under 1975 medan riksbankens valutastillning steg successivt till
12797 mkr. en uppgdng med 5076 mkr.
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Valutamarknaden

Det monster med tidvis stora sviingningar 1 kursrelationerna mellan den
amenikanska dollarn och de viktigare europeiska valutorna, som karaktir-
iserat valutamarknaden de senaste &ren. fortsatte dven under 1975. Bland
orsakerna till denna utveckling kan framfor allt urskiljas tre, av varandra
delvis betingade forhdllanden. Forskjutningar i konjunkturcykeln mellan
USA och de viisteuropeiska linderna ledde tidvis till divergerande rinte-
nivier och dirav folyande valutastrommar. Vidare kom kursutvecklingen
att starkt influeras av den markanta forbitring i den amerikanska han-
delsbalansen, som intridde under dret. Slutligen (Orstiirktes effekten pd va-
lutakurserna av dessa mer fundamentala faktorer av psykologiska och spe-
kulativa element. Emellertid utsattes valutamarknaden pd det hela taget
ej for ndgra allvarliga stormingar utan utvecklingen blev mindre dramatisk
in foregdende ar. Detta kan delvis tillskrivas det allt effektivare samarbetet
mellan centralbankerna.

Den pessimistiska bedomningen av den amerikanska ekonomin under
senare delen av 1974 — negatv tillviixt, okande arbetsloshet och hog om
in avtagande inflationstakt — padverkade valutamarknaden iiven under de
forsta ménaderna av 1975. DA dessutom riintorna i USA foll mer iin i minga
andra linder forsvagades dollarn kontinuerligt. Med anledning hiirav triif fade
centralbankerna i USA, Forbundsrepubliken Tyskland och Schweiz den |
februari en overenskommelse om mer samordnade interventioner for att
stodja dollarn. Dessa stodkop, som [or ovrigt dgt rum sedan hosten
1974. Okade hiirefter och dollarkursens nedédtgdende trend brots. Forbitt-
ringen blev emeliertid endast kortvarig och dollarn forsvagades snart dnyo
for att i slutet av februari gentemot ormvalutorna ha fallit ull ca 15 %
under centralkurserna. Den effektiva deprecieringen sedan borjan av &r 1970
hade dirvid okat till ca 20 % fran ca 17 % i december 1974. Aven mot
den ovan tecknade bakgrunden mdste en sddan nivd anses ha inneburit
en undervirdering av dollarn.

| mars borjade fortroendet for dollarn att successivt Oka. Den amerikanska
handelsbalansen sviingde fran underskott till 6verskott, inflationen aviog
snabbare t USA in i flera andra linder och det amerikanska rinteliget sta-
biliscrades medan riintorna i1 andra linder fortsatte att falla. Dollarns for-
svagning upphorde och kursftuktuationerna blev hiirefter fram tll mitten
av jumi relativt matthga.

[ juni och juli syntes allt fler tecken tyda pd en omsviingning av den
amerikanska konjunkturen. Ungefiir samtidigt skiirptes den amerikanska
penningpolitiken. varigenom rintedifferensen till doilarns forman okade
ytterligare. Detta initierade en stark efterfrdgan p& dollar - bl. a. 6kade de
oljeproducerande liindernas dollarplaceringar — och kursen steg, framforalit
1 forhallande till ormvalutorna. Till detta bidrog ocksa (orbiittringen av den
amerikanska bytesbalansen under forsta halvaret 1975 jiimfort med andra
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halvaret 1974. Denna forbittring. som fortsatte under resten av rel. sam-
manhingde med ett okat handelsoverskott till foljd av en under lagkon-
junkturen minskad import, samtidigt som exportens konkurrenskraft genom
dollarkursens depreciering okat. Bidragande orsak till den snabba uppgangen
for dollarn torde i viss man dven ha varit en avveckling av spekulativa
dollarpositioner. For att moderera de dagliga kursuppgangarna for dollarn
intervenerade centralbankerna i USA och Europa siirskilt under juli och
september genom att siilja dollar.

| slutet av september hade dollarn stigit upp till centralkurserna mot orm-
valutorna. Vid denna tid borjade emellertid diskussionerna om New York
Citys linansiella problem sprida en viss osikerhet pd marknaden. Den hiirav
foljande forsvagningen av dollarn, till vilken iven bidrog ett fallande riin-
telige 1 USA, blev emellertid endast kortvarig och under resten av aret fluk-
tuerade dollarn mautligt. Vid slutet av aret ldg den ca 2.5 % under cen-
tralkurserna mot ornmwvalutorna. Under dret som helhel stirktes dollarn med
ca 7.5 procentenheter gentemot dessa. Den effektiva deprecieringen av dol-
larn hade i slutet av ret minskat il ca 12 %. Ormvalutornas rorelser mot
dollarn framgar av diagram R.

Det samarbete omfattande bl a. informationsutbyte och samrad i val-
utamarknadsfrdgor mellan centralbankerna, som redan tidigare successivt
utvecklats i vad avser EG-linderna samt Sverige och Norge. utstriicktes
genom beslut i december till att i vissa avseenden omfatta forutom Schweiz
dven USA. Canada och Japan. Delvis kan detta ses mot bakgrund av motet
i Rambouillct den 15-17 november mceltan stats- och regeringschefer fran
USA. Forbundsrepubliken Tyskland. Frankrike. Japan och ltalien, dir man
bl. a. 6verenskom att i framtiden mer aktivt verka {or ordnade f6rhallanden
pa valutamarknaden.

Utvecklingen inom det europeiska valutakurssystemet var under 1975
pa det hela taget lugnare dn under 1974, da pafrestningarna. bl. a. till foljd
av devalverings- och revalveringsrykten. var mycket stora. Under véren
och sommaren 1975 utsattes emellertid ormen for vissa spénningar, fram (Gr
allt mellan 4 ena sidan tyska marken som svagaste valuta och a den andra
flertalet ovriga valutor, varvid tidvis ansenliga interventioner erfordrades.
Fran mitten av augusti minskade ormens bredd och uppgick hireflter i stort
sett till maximalt 1.8 %,.

Till skillnad fran 1974 13g. som ovan nimnts, ryska marken under storre
delen av dret i botten av ormen. Skiilen diirtill var bl. a. en minskning i
bylesbalansoverskottet — huvudsakligen beroende pa handelsbalansutveck-
lingen — i kombination med ett betydande kapitalutfiode. En bidragande

Anmdéirhning nll diagram R Diagrammel visar respeklive valutas procentuellaavvikelse
{rdn dess centralkurs mot US-dollarn. som utgdres av diagrammets nollinje. Endast
den wvid varje tillfille starkaste och svagaste valutan inom systemet samt svenska
kronan har markerats. (Berdkmngarna har baserats pa veckogenomsnitiskurser.)
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Diagram R. Kursutvecklingen for de i det europeiska kurssystemet deltagande va-
lutorna 1975
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orsak till det senare var den tyska penningpolitiken, vilken bl. a. tog sig
uttryck i successiva diskontosinkningar fran 7 % i oktober 1974 till 31/2 %
i september 1975.

Den forstirkning av dollarn, somskedde underéaret, blev mindre utpriiglad
mot den sc/nweiziska francen dn i forhallande ull ormvalutorna, trots att
Schweiz genom olika atgiirder sokte begrinsa kapitalinflodet. | 6vrigt pa-
verkades schweizerfrancens rorelser av diskussionerna om dess eventuella
anslutning ull ormsamarbetet. Niir en sddan bedomdes som mest aktuell
tenderade exempelvis francen att forsvagas mot ormvalutorna. Under senare
delen av hosten stod det emellerud klart, att ndgon omedelbar anslutning
ej varaktuell,och francen stirktes dter gentemot ormvalutorna. Hirull bidrog
dven den infor arsskifiet traditionellt strama schweiziska penningmarknaden.

Den franska francen, som i januari 1974 hade limnat ormsamarbetet,
lag fram till i april 1975 ca 5 % svagare dn ormvalutorna men foljde i stort
setl dessas rorelser mot dollarn. Hiirefter stirktes francen 1 [6rhallande till
ormvalutorna, da dels det tidigare handelsunderskottet under 1975 forbyttes
i ett overskotl, dels rinteliget 1 Frankrike internationellt sett var hogt. Spe-
kulationer om en eventuell dteransiutning av francen till det europeiska
valutakurssystemet bekriftades den 9 maj, dd Frankrikes president med-
delade att anslutningen beriiknades ske inom en niira framtd. Nir francen
den 10 juli formellt dteranslots till samma kurser som giillde vid dess uttride
lag francen vil inom ormens grinser. Valutainflodet till Frankrike fortsatle
och francen blev en av de starkaste ormvalutorna.

De brittiska handels- och bytesbalanserna forbiittrades under aret patagligt
men visade fortfarande stora underskott. Den redan udigare starka inflatio-
nen dkade under 1975 trots aivmattningen i ekonomin. Dessa faktorer bidrog
till awt det brittiska punder avseviirt forsvagades under dret. Efter en 1 borjan
avret rintemiissigt betingad relativ stabilitet foll pundkursen markant under
andra kvartalet. Nedgdngen initierades av rykten — officiellt dementerade
- om att den britiska regeringen giirna skulle se en ytterligare depreciering
av pundet med ca 5 % for att (Orbittra brittiska varors konkurrenskraft
pd utlindska marknader. [ slutet av juni presenterade regeringen ett an-
tiinflationsprogram i syfte att nedbringa inflationen tll 10 % under 1976.
Sedan programmet, som bl. a. innebar en begrinsning av |6nedkningarna,
godkiints av de brittiska fackforeningarna stirktes pundet tillfilligt men
efter ndgon vecka fortsatte forsvagningen. Vid slutet av dret hade pundets
effektiva depreciering under 1975 6kat med ca 8 procentenheter sa att den
totala deprecieringen sedan december 1971 utgjorde ca 30 %. | Stockholm
noterades pundet vid arets slut i knappt 9 kronor per pund jimfort med

Anmarkning till diagram S. Diagrammet visar repeklive valutas procentuclla awvs ikelse
fran dess centralkurs gentemot svenska kronan. som representerar diagrammets nol-
linje. For de i del europeiska kurssystemet deltagande valutorna har endast den vid
varje tillfalle gentemot svenska kronan starkaste respektive svagaste valulan mar-
kerats. (Berdkningarna har baserats pad veckogenomsnittskurser.)
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ca 10 kronor per pund ultimo 1974,

Under hela 1975 visade den svenska kronan en fast utveckling trots ett
i {orhallande till foregdende ar kraftigt Okat bytesbalansunderskott. Nimnda
utveckling inleddes redan under senare delen av 1974, da de kredit- och
valutapolitiska awgirder, som vidtogs under varen och sommaren 1974 och
som syftade till att skapa forutsittningar for en 6kad utlandsupplaning, bor-
jade fa viss effekt. Eftersom dessutom rinteliget utomlands, som tidigare
nimnts, {0ll i borjan av 1975 forstirktes intresset for upplaning pa de in-
ternationella kapitalmarknaderna. Rintetorhallandena och de begriinsade
upplaningsmaojligheterna i Sverige medforde iven att upptagandet av kom-
mersiella krediter i stor utstrickning overflyttades fran Sverige till utlandet.
Under andra kvartalet 1975 hade uppldningen utomlands och det dirmed
sammanhingande valutainflodet natt sddan omfattning, awt kronan blev den
starkaste valutan inom ormen. Denna position bibehdlls in i augusti. Be-
tydande interventioner erfordrades under denna period for att halla kronan
inom ormen idvensom for att vidmakthdlla ordnade (Grhallanden pa va-
lutamarknaden och didmpa de dagliga kursfluktuationerna.

Den stora utlandsupplaningen under forsta halvaret mojliggjorde vissa
liunader 1 kreditpolitiken. Reaktionen hiirpd blev pataglig. Bankerna dkade
sin utldning kraftigt medan utlandsupplaningen sjonk som en naturlig 16ljd
hirav. Kronan {orsvagades temporirt men genom valutaforsiljningar dim-
pade riksbanken takten i forsvagningen. Trycket nedat pa kronan upphdrde
under andra hilften av september och kronan 13g i stort sett under resten
av hosten i mitten eller, mot slutet av &ret, i dvre delen av ormen. Endast
mycket mattliga interventioner erfordrades under denna period. Totalt upp-
gick marknadsoperationerna under 1975 ull netto kop pd ca 4 600 mkr,
vilket kan jamforas med nettoforsiljningar pd ca 3900 mkr under 1974,
Kronans effektiva virde var i slutet av 1975 i stort sett oforindrat jaimf{ort
med fOregdende ar och motsvarade en de facto appreciering sedan 1970
av omkring 3 4. Detta berodde framtor allt pd att kronans fasthet mot
bl. a. ormvalutorna och pundet motverkades av forsvagningen mot dollarn.

Siljnoteringen pa dollar i Stockholm fluktuerade mellan ett ligsta lige
av 3,88 1/2 kronor per dollar i mars och ett hogsta lige av 4,55 1/2 kronor
i september. Vid drets slut var noteringen 4.41 kronor.

Kursutvecklingen pdden svenska valutamarknaden {6r de i det europeiska
valutakurssystemet deltagande valutorna samt US-dollar, pund och schwei-
zerfranc belyses i diagram S. Kronans lige inom ormen kan idven avlisas
1 diagram R.

Guldpriser + London och Zirich hade mot slutet av 1974 stigit markant
- till strax under 200 dollar per uns — i samband med kop av spekulativ
karaktir infor arsskifiet, dd amerikanska medborgare skulle (3 riitt att kopa
och siilja guld. DA intresset for guldkop frdn detta hall emellertid visade
sig vara svagt och da eflerfradgan 6ver huvud taget var lag, f6ll priset fram
tll maj, varefter en viss stabilisering dgde rum pé en niva av 160-170 dollar
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per uns.

Som en (6ljd av IMF:s interimskommittés principoverenskommelse om
forsiljning av en del av fondens guldbehdlining (se avsnittet om interna-
tionellt finansiellt samarbete) {oll priset i en orolig marknad till ca 130 dollar
per uns i mitlen av september. Hirefter skedde en viss aterhiimtning sedan
detstod klart,att vissa juridiska och tekniskaproblemi samband med fondens
guldforsiljningar dnnu var olosta och att ndgra omedelbara forsiljningar
dirfor ej var att viinta. Under resten av 1975 fuktuerade priset mattligt
och 1ag i slutet av aret vid ca 140 dollar per uns.
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Internationellt finansiellt samarbete

Internationella valutafragor

De internationella monetira overliggningarna koncentrerades under 1975
till tre huvudfragor: kvotoversynen i internationella valutafonden (IMF),
guldets framtida roll i valutasystemet och utformningen av vixelkursar-
rangemangen framover. De tva sistnimnda frdgorna har behandlats inom
ramen for en allmidn Gversyn av valutafondens stadga. En central faktor
vid diskussionerna av de internationella monetira frdgorna har varit behovet
att finna losningar som beaktar u-lindernas intressen.

Overliggningarna har bedrivits pA olika plan. Riktlinjer och princip-
overenskommelser har fastlagts av IMF:s interimskommitté, som upprit-
tades 1974, och av tiogruppen.' som under &ret aktiverats i pataglig grad.
Valutapolitiska overldggningar har dven skett vid sdrskilda moten mellan
de storsta industrilinderna, sdsom i Rambouillet i november. Det mera
detaljerade utredningsarbetet har bedrivits i valutafondens direktion. Under
arets lopp blev det alltmer klart att de tre nimnda huvudfragorna endast
kunde 16sas inom ramen for en paketuppgorelse. Enligt det mal som in-
terimskommittén uppstillde i augusti skulle utestdende fragor under stadge-
och kvotoversynen avklaras till kommitténs nidsta mote i borjan av januari
1976. Vid detta mote, som dgde rum den 7-8 januari 1976 i Jamaica,
kunde en samlad uppgorelse nds, vilken kommer att [Oreldggas vatutafon-
dens styrelse (or godkdnnande. En mera utforlig redogorelse lamnas i det
foljande for de frdgor som under aret stdu i forgrunden for det monetira
samarbetet samt (or de overenskommelser som uppndddes vid Jamaica-
motet.

Kvoroversynen

Den sjitte allmidnna kvotoversynen i valutafonden kunde inte slutforas
inom den forutsedda tidsfristen. dvs. senast februari 1975. Forutom pa sam-
mankopplingen med andra frigor berodde detta pa svarigheterna att enas
om hur den Overenskomna totalhojningen frdn ca 29 ull 39 miljarder SDR2,
dvs. med 33.6 %, skulle fordelas. P& ett tidigt stadium avgjordes att de
storre oljeexporierande lindernas totala andel skulle fordubblas till ndrmare
10% och att 6vriga u-linders andel skulle bevaras oforindrad. Problemet
gillde framfor allt hur motsvarande andelsminskningar skulle (6rdelas inom
i forsta hand i-landsgruppen. Motsitiningarna hidrvidlag kunde dock i stort
sett overbryggas i anslutning till fondens arsmote i borjan av september.
Vid interimskommitténs mote i januari 1976 godkindes ett slutligt forslag

' Tiogruppen omfatar de linder som sedan 1962 deltar i de s. k. generella lanear-
rangemangen inom valutafondens ram, nimligen Belgien, Canada. Frankrike. ltalien.
Japan. Nederlinderna. Storbritannien. Sverige. Fdorbundsrepubliken Tyskland och
USA med Schweiz som observator.

‘I SDR motsvarade vid utgdngen av 1975 ca 3.15 kr.
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till resolution i frdgan. For Sveriges del innebiir 6versynen en kvothojning
fran 325 till 450 milj. SDR, varigenom var andel stiger fran 1.11 till 1,15 %.
Den tidigare gillande huvudregeln att 25 % av kvothojningen skulle in-
betalas i guld har slopats frdn och med den aktuella hojningen. Denna fjir-
dede! skall i stillet inbetalas i SDR. andra medlemslinders valutor efter
deras samtycke eller i medlemmens egen valuta. Slutligen kan nimnas att
man i avvaktan pd att kvothojningen skall trida i kraft, i Jamaica enades
om att tillfilligt rdakna upp kreditrancherna med 45 “.

Guldfragan
Vid sitt mote i januari 1975 fattade interimskommittén ett principbeslut

om att utarbeta ett komplett forslag till dndringar av fondstadgans guld-

bestimmelser. tirigenom skulle det officiella guldpriset avskaflas och frihet
intriida for nationella valutamyndigheteratt gora guldtransaktionet i enlighet
med specifika arrangemang vid sidan av stadgan. Andringarna skulle syfta
till at gradvis reducera guldets roll i det internationella monetiira systemet.

Detta mal liksom frimjandet av SDR som den centrala reservtillgdngen

betonades ytterligare vid kommitténs mote i Paris i juni. d& man ocksa

i princip enades dels om att en viss del av guldbehdllningen i valutafonden

skulle siljas till forman (or u-linderna, dels om att mediemslinderna skulle

fa kopa tillbaka en del av det guld som inbetalats till fonden. Denna Gver-
enskommelse konkretiserades nirmare vid interimskommitténs mote i slu-
tet av augusti. Vid detta mote faststilldes att ca 25 milj. uns guld eller

1/6 av fondens guldbehdlining skall aterstillas (“restitueras™) till medlems-

linderna. Detta aterstillande skall ske genom att guldet siljs till det of ficiella

priset (35 SDR per uns) mot vederlag i nationell valuta. Ytterligare 1/6

av fondens guldbehallning skall forsiiljas av fonden och vinsten eller 6ver-

viirdet — dvs. skillnaden mellan (orsiljningspriset och det officiella priset

— skall tillfalla u-linderna,

Betriiffande arrangemangen for centralbankernas transaktioner i guld upp-
naddes i samband med arsmotet en principoverenskommelse inom tiogrup-
pens ram som direlter noterades vid interimskommitténs augusti-mote.
Denna 6verenskommelse, vilken yiterligare bearbetats inom ramen {or cen-
tralbankssamarbetet i Basel, inneholl foljande punkter:

—inga Atgirder skall vidtas for au fixera guldpriset (“to peg the price of
gold™).

—de tio lindernas samt fondens totata guldbehdllning skall e) Okas.

- vtterligare villkor for guldtransaktioner. som kan dverenskommas mellan
tiogruppens centralbanksrepresentanter vid regelbundna mdéten, skall
respektieras.,

—halvarsvis rapportering till fonden och BIS om guldkodp och forsiiljning
samt

—overenskommelsen skall ses over efter tvd ar och direfter fortsiitta att
gilla. dindras eller upphora. En avtalspart kan frantrida 6verenskommelsen
efter denna tvaarspenod.
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De fortsatta forhandlingarna i guldfragan efter &rsmotet har foretriidesvis
avsetl hur de tre komponenterna i guldoverenskommelsen — guldforsiljning
till f6rman for u-linderna, medlemmarnas tillbakakop och centralbankernas
ratt att kopa guld till marknadspris — skall genomforas i praktiken och om
detta kan ske innan dndringarna av fondstadgan ratificerats. Enligt over-
enskommelsen vid Jamaica-motet skall atgirder vidtas for att utan dro jsmal
igdngsiitta ett samtidigt genomforande av arrangemangen pa guldomradet.
Fondens guldforsiljning kommer att ske under en fyradrsperiod.

I den reviderade fondstadgan kommer att ingd en samarbetsklausul som
anger medlemslindernas allmiinna forpliktelser betriffande politiken i fraga
om guld och andra reservtillgdngar. Enligt den kompromiss som naddes
vid Jamaica-motet skall medlemmarnas policy vara forenlig med malet att
uppnéenbiittre internationell overvakning av den internationella lik viditeten
och att gora SDR till den huvudsakliga reservtillgdngen. Betriiffande de
ovriga guldproblem som behandlats inom ramen {or stadgerevisionen giiller
att man i hog grad har inriktat sig pa au ltills vidare fora dem 4t sidan
genom att ta in en fullmakisklausul i stadgan. Enligt denna skall styrelsen
kunna med kvalificerad majoritet besluta bl. a. om anvindningen av de
dterstdende guldbehéllningarna i fonden.

Vixelkursfragan

I den speciellt mellan Frankrike och Forenta Staterna omstridda frigan om
utformningenav vixelkursbestimmelserna (artikel [V}iden reviderade fond-
stadgan, vilka skall reglera forhallandena savil fore somefterenmeraallméin
Aterglngtill et pariviirdesystem, ndddes samforstadnd vid Ramboutillet-motet.

Det fransk-amerikanska forslag till artikel 1V som da lades fram kunde
efter viss bearbetning interimskommittén stilla sig bakom vid dess mote
i januari 1976. De nya bestimmelserna innefattar i [orsta hand vissa allminna
forpliktelser for medlemslinderna, enligt vilka ett land skall samarbeta med
fonden samt med Ovriga medlemslinder for att sikra ordnade kursarran-
gemang och for att frimja ett stabtlt kurssystem. Det stadgas bl. a. att valuta-
kursmanipulationer for att nd konkurrensmiissiga fordelar i forhallande till
andra medlemslinder skall undvikas. Medlemslindernages riitt att sjilva vil-
ja typ av kursarrangemang under rddande interimistiska skede. men det
forutsiitts att fonden skall utova en noggrann dvervakning av enskilda lin-
ders kurspolitik. Fonden skall dessutom faststiilla detaljerade principer, som
skall tjana till ledning vid utformningen av kurspolitiken. Vad betriffar
Atergangen till en parivirderegim giller att fonden getts mojlighet att. nir
de internationella ekonomiska forhallandena s& medger, med 85 procents
majoritet besluta om inforande av ett mera allmint tllimpat kurssystem
baserat pa stabila men justerbara parivirden.

Utover fondstadgans kursbestimmelser diskuterades i Rambouillet det
praktiska valutasamarbetet. | anslutning hirtill deklarerade de deltagande
stats- och regeringscheferna sin avsikt att respektive monetira myndigheter
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skulle agera for att motverka oordnade (orhallanden pa valutamarknaderna
eller opakallade fluktuationer i vixelkurserna. Vid tiogruppens mote i de-
cember noterades att de berdrda centralbankerna var i fird med au fordjupa
och bredda sina konsultationer.

Oversynen av fondens faciliteter

Vid sidan av overliggningarna om kvoloversynen nedlades under 1975
ell avsevirl arbele pa att forbiura tillgdngen til!l fondens reguljira och siir-
skilda laciliteter.

Valutafondens direktion beslot i april om en ofjefaciliter ocksd for 1975
i avsikt att underlidua for medlemsliander med betalningsbalansbehov att
finansiera den dkade kostnaden foroljeimporten. Facilitetens totalram sattes

Tabelt 39. 1975 drs oljelacilite
Milj SDR

A Utfistelser om utldning under % av totala utliistelser
1975 ars oliefacilitet!

OPEC-Linder 2 360 62.6
varav Saudiarabien 1 250 331
Iran 410 109
Kuwitit 300 8.0
Nigeria 200 AR
Venezuela 200 53
Ovriga Linder I 410 374
varav Forbundsrep. Tyskland 600 15.9
Nederliinderna 200 53
Belgicn 200 53
Schweiz 150 4.0
Norge 100 2.7
Osterrike 100 2.7
Sverige 50 13
Trinidad och Tobago 10 0.2
Totah 3770 100.0
B Anviindning av 1975 ars oljefacilitet '
Beviljat belopp % v beviliat belopp
Utvecklade linder 2324 7.
varay Storbritannien 1 000 30.6
ltalien 780 239
Spanien 200 6.1
Utvecklingstinder 943 289
varasy  Indien 201 6.2
Syvdkorea 97 30
Chile 80 2.4
Total 3267

! Preliminiira uppeifier.
2 Hiiri inkluderas 464 milj SDR som 6verlorts fran 1974 ars oljefacilitet.
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till 5 miljarder SDR och villkoren [or utnyttjande gjordes nigot striktare
in motsvarande under 1974 &rs facilitet. Rdntan hojdes fradn ca 7 % till ca
7'/. % loptiden forblev sju ar. (Angdende utnyttjandet. se tabell 39). Ut-
fastelserna om 14n till ol jefaciliteten uppgick vid arsskiftet till ca 3.8 miljarder
SDR. varav OPEC-linderna svarade for ca 2.4 miljarder och industrilinderna
for ca 1.4 miljarder SDR. Sverige medverkar genom en utfistelse av riks-
banken att 1dna ut 50 milj. SDR till valutafonden f6r anvindning inom
faciliteten. Till oljefaciliteten har knutits ett ramresubventionskonto for att
lindra u-liindernas kostnader vid dragningar pé faciliteten. Kontot skall fi-
nansieras genom frivilliga bidrag fran andra medlemslinderinomen totalram
pa 350 milj SDR, vilken man dnnu inte uppnatt. Regeringen har beslutat
foresla riksdagen att bevilja det belopp som ir aktuellt [6r Sveriges del.
dvs. 2.8 milj. SDR.

Valutafondens direktion beslutade 1 december om vissa uppmjukningar
i reglerna for anlitande av fondens facilitet for kompensarorisk finansiering
av exportflukiuarioner. Den viisentligaste dndringen ligger diri att ett med-
lemsland med allvarlig nedgdng i exportintiikterna kan fA en kredit som
totalt far uppgd till 75 % (udigare 50 %) av landets kvot i fonden. med
den begrinsningen att hogst 50 % (tidigare 25 %) av kvoten normalt fAr
disponeras under en tolvmanadersperiod.

Enviktigdel av denallmidnna uppgorelsesom ndddes vid interimskommit-
tens Jamaica-mote gillde uppriattandetav ens. k. Trust Funed. Den skall admi-
nistreras av valutafondenoch ha till uppgift att bistd vu-linder med en perca-
pita-inkomst understigande 300 SDR med betalningsbalansstid pa bewydligt
mjukare villkor iin de fonden normalt tillimpar. Medlen skall erhallas genom
att Trust Fund tillfores vinsten pd det guld som valutafonden, sdsom ovan an-
getts. avses silja till [6rman for u-lindernasamt genom frivilliga bidrag.

Inom ramen for stadgedversynen har man dessutom néatt enighet om
vissa uppmjukningar och forenklingar av villkoren for utnyttjande av fon-
dens resurser. Dessa dndringar innebir bl. a. att reglerna for aterkdp har
moderniserats och anpassats till fondens praxis. Vidare har man enats om
att en medlem skall kunna utnyttja den sirskilda bufterilagerfaciliteten utan
aw forst ha dragitden s. k. reservtranchen.' Syftet med denna facilitet. som
inrdttades 1969, dr att ge stod till mediemslinder i samband med finansiering
av internationella buffertlager for rdvaror.

Valutafondens lopande verksamhet
Den sammanlagda tilldelningen av sirskilda dragningsrtter. SDR, utgor
fortfarande 9 315 milj. SDR. varav Sverige tilldelats 107.05 milj. SDR. Riks-

' Den nva beteckningen pd den del av det reguljira kreditutrymmet 1 fonden som
kan ianspriktas automatiskt (f. n. = guldtranchen).
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‘ Tabell 40). Sdrskilda dragningsrditier
Mily SDR

\ Tilldelning varav Sverige Medlemmarnas an-
viindning av SDR

1970 3414 37.8 859
1971 2949 348 1167
1972 2952 34,5 1102
1973 - - 980
1974 - - 898
1975 - - 501
Totalt 9 315 107.1 5507

banken. som dger de sirskilda dragningsritter som tilldelats Sverige, har
hittills inte anvidnt SDR for att anskaffa valuta. Riksbanken har inte heller
tillhandahallit annan deltagare i SDR-systemet valuta mot SDR. Deltagar-
lindernas anvindning av SDR uppgick under 1975 till 501 milj. SDR mot
898 milj. SDR 1974 (tabell 40).

Dragningarna pd valutafondens ordinarie faciliteter, dvs. exklusive ol-
jefaciliteten, uppgick under 1975 (t. 0. m. november) till sammanlagt | 448
milj. SDR, en minskning med 836 milj. SDR jimfort med samma period (ore-
gdende ar. Under aret(t. 0. m. november) terbetalades 403 milj. SDR. Netto-
utnytyandet, skillnaden mellan medlemslindernas dragningar och aterbe-
talningar, uppgick ddrmed till | 044 milj. SDR (tabell 41).

De sammanlagda beviljadedragningarna pd 1975 ars ol jefacilitet uppgick till
3 267 milj. SDR. De storstadragningarna harutforts av Storbritannien och [ta-
lien pd 1 000 respektive 780 milj SDR. Ca 30 linder. till overvigande delen
utvecklingsldnder, har utnyttjat faciliteten under aret (tabell 39).

Sveriges nettostillning i IMF. som inridknas i den officiella valutareserven,
uppgick vid utglngen av 1975 till 95.1 milj. SDR, vilket innebir en 6kning

Tabell 41. Umyttiande av IMF:s resurser.! Dragningar och dierbetalningar av vahor

Milj SDR
Dragningar  varav Arerbetal- vdrav Nettoutnytt-

kronor ningar kronor jande av fon-

dens
resurser

1947-1971 23908 262.5 14 119 209.1 9789
1972 1612 6.8 1318 04 294
1973 733 9.0 614 6.5 119
1974 2337 14,5 606 13.5 | 731
Vdrav jan-nov 2 284 4.5 561 13.0 1723
1975 jan-nov | 448 17.8 403 8.5 | 044
Totalt 30038 310.6 17 060 238.0 12977

1 Exkl. oljefaciliteten.
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Tabell 42. [MF s kronbehallning och Sveriges nettostalining i IMF

Mily SDR
Kronbehalining
Slutet av belopp % av kvolen Neltostillning!
1972 2351 73 89.9
1973 237.0 73 88.0
1974 236,0 73 89,0
1975 2299 7 95.1

'Nettostiillningen motsvarar summan av egentlig guldiranch (i guld inbetalat insatskapital) och siirskild
guldtranch (det belopp fonden netto disponerat av det i kronor inbetalda insatskapitalet).

med 6,1 milj. SDR under aret. Foriindringen i nettostillningen motsvarar
fondens nettoanvindning av kronor under aret vid transaktioner med andra
medlemsldander. Vid arets utgdng uppgick fondens innehav av kronor till
1159 mkr eller 71 ' av Sveriges kvot (ltabell 42).

Antalet medlemslinder i vatutafonden okade under 1975 till 128 genom
intriide av Grenada.

Virldsbanken och Internationella utvecklingsfonden

Viirldsbanken (IBRD) och fnternationella utvecktingsfonden (IDA) beviljade
under 1975 (t. 0. m. oktober) totalt 162 l4n till ett viirde av S 354 milj. dollar,
varav IBRD svarade {6r 98 1dn och 3927 milj. dollar och IDA for 64 1an
och | 427 milj. dollar (tabell 43—44). Delta innebar en 6kning av den totala
beviljade utldningsvolymen jimfort med samma period 1974 med 29 x7.
P4 grund av okade upplaningskostnader beslot IBRD i februari 1975 att
hoja sin utldningsrinta fradn 8 . tll 85 ‘.

IBRD:s tecknade kapital uppgick vid slutet av 1975 till 30 823 milj. dollar.
Mot bakgrund av den 6kning av medlemsldndernas kvoler som nu (6rbereds
i valutafonden hardiskussioner ocksd inletts. i enlighet med hittills tillampad
praxis och for att sikerstilla en fortsatt hog utldningsvolym, om en selektiv
kapitalhojning i IBRD.

Tabell 43. IBRD:s netrouppldning och utlining
Milj US-dollar'

Nettoupplaning Beviljade 1an Utbetalade 1an
1947-1973 9056 21 583 14 632
1974 1 808 3590 2044
varav jan-oklt 926 3097 1 710
1975 ian-okt | 796 3927 2162
Totalt 12 660 29 100 18 838

! Nettoupplaning och utlaning redowisas i dollar med ett guldinnehall av 0.736662 g. vilket motsvarar
| dollar il nuvarande pariviirde.
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Tabell 44. 1DA:s medlemsbidrag och uildning

Mili US-dollar!
Medlemsbidrag? varav Sveriges Beviljade 1an Utbetalade 1an
bidrag
1961-1973 6378 249 6141 3036
1974 883 57 | 272 910
varav jan-okt - - 1 042 738
1975 173 57 1427 8233
Totalt 7378 363 8 840 4 769

I Bidrag och utldning redovisas i dollar med ctt guldinnehdll av 0.736662 g. vilket

motsvarar | dollar till nuvarande parivirde. Det svenska bidraget till den fjirde pafylinaden (fr.o. m.

1974) ir faststdllt i svenska kronor.

2Medlemsbidrag bestdr av ursprungligt inbetalat bidrag rdn alla medlemmar samt bidrag fran friimst

i-linder under de s. k. pafyllnaderna.
3 Avser perioden jun--okt.

Genom beslut den 29 juli 1975 i virldsbankens direktion inrittades ytter-
tigare en utlaningsfacilitet.det s. k. "*tredje fonstret™. Utldningen, som frimst
skall ga till de fattigaste bland u-ldnderna, sker pa villkor som ligger mellan
de av IBRD respektive IDA tillimpade.

Sveriges bidrag for 1975 till den fjiarde pafyllnaden av IDA pa 252.1 mkr
inbetalades i november i form av skuldsedel.

Genom inval av Grenada under 19751 IBRD och H>A uppgar deras med-
lemsantal till 127 respektive 116.

Nordiskt finansiellt samarbete

Ett avtal om upprittande av en gemensam nordisk investeringsbank un-
dertecknades av de nordiska linderna i december 1975. Denna bank skall
ha till uppgift att ge 1dn och stilla garantier pd bankmiissiga villkor (or
forverkligande av investeringsprojekt och export av nordiskt intresse. Ut-
1aningen skall baseras pd en grundfond som tillsk juts av de deltagande lén-
derna och som uppgér till 400 milj. SDR. varav en fjirdedel inbetalas. Ut-
laningen avses finansieras genom upplaning savil i som utanfor Norden.
Banken skall ha sitt sdte i Helsingfors och under fOrutsidttning av delta-
garldndernas parlamentariska godkidnnande borja sin verksamhet senast |
januari 1977,

OECD

Arbetet inom OECD:s ekonomisk-politiska kommittéer har under 1975
i betydande utstriackning dgnats de finansiella och samhillsekonomiska kon-
sekvenserna av de hojda oljepriserna. Ett konkrel resultat hirav uppndddes
i april, dd OECD:s samtliga medlemsldnder undertecknade en 6verenskom-
melse att inom OECD:s ram uppriitta en finansiell stodfond. Overenskom-
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melsen om denna stodfond hade utarbetats av en sarskild finansiell ex-
perigrupp.

Medlemslanderna kan under vissa villkor erhalla bistdnd frin denna fond
om andra finansieringskallor, inklusive anvandning av valutareserven, ut-
nyttjats 1 “'storsta lampliga utstrackning™. Fonden. vars totala kvolsumma
uppgdr till 20 miljarder SDR och vars utlaningskapacitet avses uppg till
ca hilften av detta belopp.' skall linansieras genom bidrag frdn medlems-
landerna eller genom upplaning pa kapitalmarknaderna under medlemmar-
nas garanti. Overenskommelsen om fonden, som skall ratiliceras, avses trida
i kraft under 1976. Ett svenskt deltagande i stodfonden har godkints av
riksdagen. Maximalt kan det svenska bidraget i form av lan och/eller ga-
rantier komma att uppga till 300 milj. SDR. Riksbanken har bemyndigats
att fullgdra alla Sverige berorande transaktioner med stodfonden. Detta in-
nebdr bl. a. att riksbanken 1 de fall valmojlighet foreligger dger avgora om
den svenska insatsen skall goras i form av garantidtaganden eller kon-
tantinbetalningar.

Ovrigt internationellt finansiellt samarbete

Overenskommelsen mellan riksbanken och Federal Reserve Bank of New York
om omsesidiga kreditfaciliteter 1 form av swaptransaktioner i kronor och
dollar har forldngts att giila till den 3 december 1976. Overenskommelsen.
som omfattar 300 milj. dollar, har hittills ej utnyttjats.

Fyra nya wvecklingsbistindskrediter till Indien. Tunisien. Zambia och Ost-
afrikanska utvecklingsbanken har under dret lamnats av Sverige. Vidare
har en tidigare given kredit till Indien Okats. Riksbanken har. liksom vid
tidigare liknande kreditavtal, atagit sig att medverka banktekniskt vid dessa
avtals tillampning. Svenska statens krediter Uil utlandet redovisas narmare
i tabell 36.

' Det faktum att utldningen enbart kan uppgd ull ca hilften av kvotsumman ir en
folyd av att vid uildning fran siodfonden ianspraktas savil debitorlandets som kre-
ditorlindernas kvoter.
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Kreditpolitiska beslut 1975

En ny kreditpolitisk lag, /ax om kredipolitiska medel (SFS 1974:922), riadde
i kraft. Denna lag ersatte de tidigare kreditpolitiska lagarna fran 1962, dvs.
likviditets- och kassakvotslagen, placeringskvotslagen och riintereglerings-
lagen. Den nya lagen ir. liksom de tidigare. en fulimaktslag, dvs. regeringen
kan efter framstillning fran fullmiiktige i riksbanken forordna om tillimp-
ning av lagen. 1 lagen anges i princip endast ramar och riktlinjer {or lagens
ullimpning. | ovrigt overlats pd riksbanken att utfarda behovliga foreskrifier.
Lagen anger dels kreditpolitiska medel som &terfanns i den tidigare lag-
stiftningen, dvs. likviditets- och kassakrav, placeringsplikt, emissionskon-
troll och riintereglering, dels tvd instrument som tidigare inte fanns, nimligen
utldningsreglering for kontroll av bankinstitutens utidning och siirskild pla-
ceringsplikt (or tryggande av bostadsbyvggandets forsoryning med byggnads-
krediter. Den nya lagen giller till och med den 31 december 1977,

Nyt torordnande {SFS 1974:929) enligt fagen om kreditpolitiska medel
om likviditetskrav och kassakrav for bankaktiebolag ersatte de fran 1969
gillande forordnandena (SFS 1969:30 och 444). Riksbanken foreskrev sam-
tidigt att gillande ullimpningsforeskrifter om likviditetskvot (senaste ly-
delsen den 30 maj 1974) och kassakvot (senaste lvdelsen den 2 april 1974)
skulle giilla tills vidare.

Riksbanken meddelade att den tritfffat avtal med Internationella regle-
ringsbanken i Basel (BIS) om en s. k. stand by-Aredit pd 300 milj. dollar.
Avtalet innebar ett dtagande fran BIS att under 1975 vid behov omedelbart
tillhandahélla riksbanken utlindsk valuta intill detta belopp.

Efter overliggningar mellan delegationen for bostadsfinansiering och ban-
kinstituten, slots en overenskommelse rorande institutens medverkan i fi-
nansicringen av 1975 ars bostadsbvegnadsprogram. Bankerna forband sig hiir-
vid att limna byggnadskrediter i tillrickiig omfattning for statligt beldnade
ny- och ombyggnader. De skulle dessutom medverka till att byggnadskre-
diter stilldes till forfogande édven for bostadsbyggande utan statliga 1dn samt
for ombyggnader som ticktes av det s. k. initialstodet.

Riksbanken meddelade /éirsdkringsholagen att rekommendationen om pla-
ceringar kvarstod oforindrad. Den innebar att placeringskvoterna. dvs. net-
toplaceringar i statspapper. bostadsobligationer m. m. 1 f6rhdllande till den
totala nettodkningen i placeringarna, skulle utgdra 70 % for livbolag och
50 % for sakbolag. dock hogst 66°/, % for koncern eller fristdende bolag.

AP-fonden rekommenderades preliminiirt att dstadkomma en nettodokning
av bostadsobligationer med 4 000 mkr och statsobligationer med 2 500 mkr.

Riksbanken meddelade vissa regler for Aommumnernas och landstingens upp-
laning pd utlindska ldnemarknader. Endast ndgra fa stérre kommuner -

1 jan

9 jan

14 jan

jan
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i stort sett de som under senare ar emitterat obligationslan pa den svenska
kreditmarknaden — skulle i fortsdttningen fa ta upp 1dn utomlands i eget
namn. Ovriga kommuner skulle ordna sin upplaning genom svensk bank
eller i Kommunkredit eller Kommunlaneinstitutet, varvid kreditinstitutet
i eget namn skulle refinansiera ldnen utomlands.

Riksbanken utfardade nya #llampningsfireskrifter [ar afiGrsbankernas lik-
viditetskrav. vilka skulle gilla fr.o. m. 1 mars 1975. De nya tillimpnings-
[Oreskrifterna avvek fran de tidigare pa eut flertal punkter. For det forsta
skulle bankernas innehav av obligationer virderas till nominellt virde mot
tidigare marknadsvirde. For det andra dndrades berikningsreglerna for ban-
kernas stdllning gentemot utlandet sa att som likvid tillgdng rik nades den
nettobehallning i utlindsk valuta. som en bank haller under sitt valuta-
handelstillstdnd,minus bankens nettoskuld tll utlindsk bank i svenska kro-
nor, avista. For det tredje. slutligen, infordes en s. k. utjamningsregel. in-
nebirande att likviditetskravet skulle avse likviditetsliget under successiva
12-manadersperioder mot att tidigare ha avsett likviditetsliget varje manad.

Som en foljd av de nya tillampningstoreskrifterna dndrades alTarsban-
kernas likviditetskrav. Fr.o.m. den | mars 1975 skulle [6ljande likvidi-
tetskrav gilla:

40 % Sparbankernas Bank
Foreningsbankernas Bank

32 % PKbanken
Skandinaviska Enskilda Banken
Svenska Handelsbanken

30 % Gotabanken

26 % Ovriga alTirsbanker

De nya likviditetskraven innebar ingen dndring i kravens effektiva niva
utan var enbart en teknisk anpassning till de nya beridkningsreglerna.

I anslutning till de nya tillimpningsloreskrifterna [or aflirsbankernas lik-
viditetskrav utfirdades vissa dndringar avseende de rckommenderade lik-
viditetskvoterna 10r sparbanker och loreningshanker. Foreningsbankernas in-
nehav av stats- och bostadsobligationer liksom av Hypoteksbankens ob-
ligationer skulle sdledes virderas till nominellt virde i stillet torsom tidigare
till marknadsvirde. Sparbankerna hade redan innan anvint en nominell
virdering av sitt obligationsinnehav. De tv3 sparbanker, som idr valuta-
banker. skulle dessutom anvinda samma avgriansning av fordringarna och
skulderna gentemot utlandet som nu gillde for affirsbankerna.

Riksbanken beslot att genom([6ra en smirre justering av atTarsbankernas
utldningstok. Kreditiv som skulle avlyftas senare med beviljat statligt lo-
kaliseringsstod skulle pa visst sitt fd frAnriknas den Ovriga utldningen vid
berikning av utldningstaket.

27 feb

7 mar

21 mar
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En Overenskommelse triffades mellan delegationen [6r bostadsfinansie-
ring och de olika bankinstituten om den lingfristica finansicringen av bo-
stadsbvggander. De olika bankinstituten skulle under 1975 ge langf(ristiga
krediter till bostadsbyggandet till ett belopp om totalt ca 4 000 mkr. Hirav
fick 10 % utgoras av mellankrediter eller vissa andra direkta lan. medan
minst 90 % skulle redovisas som en 0kning av nettoinnehavet av bostadsob-
ligationer.

| ansiutning hirtill utfirdade riksbanken rekommendationer till /Grsak-
ringsbolagen avseende den langfristiga bostadsfinansieringen 1975. Forsidk -
ringsbolagens nettoforviirv av bostadsobligationer m. m. skulle uppgd till
1 900 mkr.

Riksbanken beslot medge en hojning av cmussionsrantorna for bostacds-
Komnum- och industriobligationer med en procentenhet. Bankernas utldnings-
och inldningsriantor skulle diremot vara oforindrade. | samband med hoj-
ningen av den langa rintan tog riksbanken upp diskussioner med affirs-
bankerna. allmédnna pensionsfonden och fOrsikringsbolagen for att dstad-
komma ett betydande tillskott till industrins forsorjning med langfristig
kredit genom obligationsemissioner och 14n fran kreditaktiebolag. Méalet var
att dstadkomma ett tillskott fram ull halvarsskiftet 1976 pa 2 miljarder kro-
nor.

Riksbanken beslot att hoja det {Or halvarsskiftet 1975 fastlagda taket (or
aflirshankernas ovriga wlaning fran 20 % tll 22 % utover nivan vid slutet
av 1973. Denna hojning av utldningstaket medgav en Okad nettoutldning
under forsta halvaret 1975 pd ca 4 500 mkr mot tidigare 3 500 mkr. Riks-
banken understrok att detta okade utrymme var avsett att i (orsta hand
anvindas for utldning ull industrin. | samband med hojningen av utla-
ningstaket hojdes ocksa grinsen inom vilken kreditgarantier for lan upptagna
1 Sverige inte lades till Ovrig utldning. fran tidigare 3 % av Ovrig utldning
den sista december 1973 till 4 '%.

Rikshanken meddetade att den uppragit en kredit pa 200 milj. doltar frén
en utlindsk centralbank.

Med AP-fonden triffades en Overenskommelse om en extra kreditgivning
till industrin p& 500 mkr netto under kalenderdret 1975. Denna nettodkning
skulle ske antingen i form av industriobligationer och fOrlagslin eller genom
obligations- eller reverslan till de industrifinansierande mellanhandsinsti-
tuten. | samband hidrmed sidnktes mélet {6r AP-fondens kop av bostadsob-
ligationer frdn 4 000 mkr tll 3 500 mkr.

Med farsakringsholagen slots en overenskommelse om att 500 mkr netto
utover deras normala engagemang skulle tilldelas industrin fram till halv-

7 Rikscagen 1975/76. 2 sumi. Nr 7
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Arsskiltet 1976. Placeringsobjekten var hirvid desamma som [6r AP-fonden.

Apléirsbankerna atog sig att fram till halvarsskiftet 1976 dstadkomma en
okad placering i industriobligationer och reverslan eller obligationslan till
industrifinansierande mellanhandsinstitut p4 | 000 mkr. Placeringarna skulle
ske antingen genom en dkning av bankernas egen obligations- och lane-
portfolj eller genom forsiljning till nya placerargrupper. dvs. andra dn [0r-
sidkringsinstituten.

Med anledning av riksbankens beslut den 17 april aut hoja de tnga ob-
ligationsridntorna med en procentenhet utformade riksbanken i samrdd med
Svenska Forsikringsbolags Riksforbund och Folksam en rchommendarion
ravande rantesdatimingen pa av forsakringsholagen limnade [an. Rekommenda-
tionen innebar i huvudsak att rintan pad bundna |dn hojdes med en pro-
centenhet.

I skrivelse till bankerna sammanf(attade riksbanken reglerna [Or beridkning
av affarsbankernas tillAtna okning av den dvriga wtldmngen liksom reglerna
(6r beridkning av den maximalt tillAtna ranreglidningen riiknat (rAn mars 1974.
Fran den 31 december 1973 fram till den 30 juni 1975 skulle det utestdende
beloppet av affirsbankernas ovriga utldning inte f3 0ka med-mer dn 22 %.
Den Ovriga utldningen skulle hidrvid okas med kreditgarantier for |An upp-
tagna i Sverige i den man oOkningen av dessa kreditgarantier oversteg 4 %
av den Ovriga utldningen den 31 december 1973. Den Ovriga utldningen
skulle ocksd minskas med den del som var refinansierad i utlandet. Dess-
utom fick den dvriga utlAningen minskas med hilften av det kontrakterade
beloppet [0r byggnadskrediter avsedda att avlyftas av. AMS med beviljat
statligt lokaliseringsstod. Rinteglidningen rin mars 1974 skulleej Gverstiga
0.20 % . Rinteglidningen riknades som skillnaden utdver diskontots hgjning
i genomsnitisrintan 4 allaldnmed rorlig rintaenligt riksbankens rinteanalys
justerad for dndringar i avgilter.

Nva ullampnmgsfireskeifier [or afldrsbanhernas hassakrayv utlardades. Enligt
de tidigare gillande tillimpningsforeskrifterna inriknades i en banks kas-
sakrav enbart behdllningen pa checkrikning i riksbanken. Detta hade emel-
lertid medlort att bankerna gjort stora anstringningar att varje dag halla
sina sedelkassor vid ett minimum. vilket hade lett till bl. a. 0kade sedel-
transporter med stora sikerhetsrisker. | syfte att minska dessa sedeltrans-
porter fick enligt de nya tillimpningsforeskrifterna dven en banks inne-
liggande kassa ingh vid berikning av kassakravel. Liksom tidigare skulle
kassakravet vara upplyllt vid utgdngen av varje dag. Av praktiska skl sti-
pulerades emellertid att den inneliggande kassan skulle medriknas [Or varje
dag under en manad med et belopp lika med den genomsnittliga behall-
ningen under minaden fore nist [Oregdende kalenderminad. Kassakravet
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bibeholls of 6randrat vid 5 % . De nya tillimpningsforeskrifterna skulle trada
i kraft den 1 juli 1975.

Riksbanken meddelade attden tills vidare inte avsdg att medge kommuner
att ta upp utlandslan genom svensk bank. Den kommunal a wlandsupplaningen
skulle i stillet koncentreras till de bdda kommuninstituten. De allra storsta
kommunerna skulle dock dven i fortsdttningen f3 ta upp utlandslin i eget
namn.

Riksbanken beslot att det fram till halvarsskiftet gillande wilaningsraker
for affdrshankernas évriga wildning skulle forlingas ull arsskifter 1975/76.
Konstruktionen blev nigot annorlunda én tidigare. Utldningstaket for (Grsta
halvéret 1975 - 122 % av nivan per den sista december 1973 — hade utformats
sd att taket inte skulle fa overskridas per den sista juni. Rekommendationen
for andra halvaret — 126 % av nivan per den sista december 1973 - skulle
diaremot gilla for envar méanad.

Riksbanken beslot om vissa dndringar av praxis betrda/lande tillstandsgiv-
ningen [or upplaning i utlander. | friga om foretags och privatpersoners fi-
nansiella krediter for anvidndning | Sverige stilldes kravet att den skulle
avse industriell investering i Sverige. vilken bedomdes vara angeligen fran
bytesbalans- och valutasynpunkt. [ friga om foretags uppldning i utlandel
for finansiering av export och import och liknande krivdes mera strikt over-
enskommelse med normal kommersiell praxis betriffande l1optider, amor-
teringsbestimmelser, kontantandel o. dyl.

Riksbanken beslot att:

- siinka riksbankens diskonto(rdn 7 % tll 6 % med verkan(r. 0. m.den22au-
gusti

— avskaffa det (Or alfdrsbankerna gillande wt/aningstaker forkrediter till andra
dandamal dn bostadsbyggande

— hoja likviditerskraver for affirsbankerna med 2 procentenheter med verkan
fr.o. m. september.

Rintevillkoren vid emissioner av obligationer bibeholls of orindrade. Riks-
banken understrok att det vidgade ldneutrymmet var avsett att tillgodose
industriforetagens kreditbehov for att friamja en fortsatt utbyggnad av pro-
duktionskapaciteten och produktion pi lager.

Svenska Bank(oreningens medlemsbanker slot en overenskommelse om
att fr. 0. m. den 1 september 1973 sénka rintesatserna for s. k. specialinl@ning
med 3/4 procentenheter. Till overenskommelsen anslot sig dven de affars-
banker som stdr utanfor bankfOreningen. Sdnkningen skulle dessutom
genomforas 1 ndrstdende kredit- och finansieringsbolag. Sparbankerna och
foreningsbankerna rekommenderades av sina centralorganisationer att agera
I enlighet med Overenskommelsen.

16 maj
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| skrivelse till Svenska Sparbanksforeningen meddelade riksbanken att 16 sep
det rekommenderade rameglidningstaket 16r sparbankerna hojdes med 0.05
procentenheter. Tidigare hade sparbankerna medgivits en rinteglidning pa
0.30 procentenheter. vilken sdledes nu hojdes till 0.35 procentenheter. |
motsats till tidigare avsig denna ovre grins — 0.35 procentenheter riknat
fran ultimo mars 1974 - inte de individuella sparbankerna utan sparbankerna
sedda som en enhel.

Riksbanken beslot att vid berikning av placeringskvoter fir fiirsdhrings- 17 sep
holagen forutom tidigare prioriterade tillgdngar inriikna idven [Gljande till-
glngar i tdljaren: 14n till kommuner for finansiering av bebyggelse som
erhallit statligt bostadslan eller statligt 1an for anordnande av allmiin sam-
lingslokal till den del lanet ligger inom laneunderlaget. Andringen skulle
gilla fr.o. m. tredje kvartalet 197S.

Den rekommenderade ranteglidningsgransen pa 0.20 procentenheter hojdes 29 sep
for foreningshankerna till 0,30 procentenheter.

Riksbanken beslot: 30 okt
arrsinka kassakraver for bankaktiebolag frAn S till 2 % fr. 0. m. den 7 no-

vember 1975,
arthoja likviditetskraver for de tre storsta affirsbankerna fran 34 till 36 %

fr.o.m. | november 1975.
an hoja det for 30 juni 1976 rekommenderade /iAviditetshraver for spar-
banker och fGreningsbanker fran 23 till 24 %.

Riksbanken beslot limna ett lan 1ill Internationelfa valuafonden pd SOmil- || dec
joner SDR for anvindning inom fondens s. k. oljefacilitet.
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Riksbankens bokslut

I det f6ljande Aterges riksbankens bokslut for ar 1975 samt uppgifter om
utldningen fridn vissa lanefonder.

Svenska inkomst- och utgiftsrintor har liksom tidigare ar bokforts i re-
sultatridkningen i1 den utstrickning som de uppburits resp. utbetalats under
Aret. Detla innebiir bl. a. att rintor pa kassakvotsmedel, som utbetalats
till bankerna under ett ar, inglr i resultatriikningen for detta ar. Beloppel
uppgick ar 1975 till ca 320 mkr som avsag riintor or kassakvotsmedel in-
nestdende i riksbanken under andra halvaret 1974 och {orsta halvaret 1975.
Under 1974 utbetalades ca 61 mkr avseende rintor pd medel innestdende
i riksbanken under forsta halvaret 1974, Utbetalningarna 1973 hade uppgaul
tll ca 59 mkr. innefattande riintor for kassakvotsmedel for savil helaret
1973 (32 mkr) som helaret 1972 (27 mkr).

Riksbankens tillgdngar och skulder i1 utlindska valutor har under aret
nedskrivits med netto 844 mkr. varav 400 mkr belastats kursdifferenskontot
och resterande del 1975 &rs resultat. Anledningen till nedskrivningen ir
alt riksbanken beslutat overgd fran den tidigare for flertalet flytande valutor
tillimpade principen om fasta bokforingskurser, motsvarande i stort sett
de ar 1973 faststillda centralkurserna. till att i stillet tillimpa et mera mark-
nadsrelaterat virde. Detta baseras pd de genomsnittliga marknadskurserna
under en viss period. | frdga om de valutor, som deltager i det europeiska
valutakurssystemel (belgiska francs. danska kronor, franska francs, hol-
lindska floriner, norska kronor och tyska mark). tillimpas dock de nedre
marginalkurserna for respektive valuta.

Aven bokforingskursen for SDR (siirskilda dragningsritter i Internationella
valutafonden) har dndrats vilket medfort en nedskrivning av behallningens
virde med 49 mkr. Tidigare motsvarade bokforingskursen centralkursen
1 forhdllande till SDR. Den nya kursen innebir en anknytning till den av
valutafonden faststiillda virderingsprincipen, den s. k. basket-metoden. Som
en foljd hirav har iiven nettostillningen i Internationella valutafonden ned-
skrivits med 44 mkr.

Riksbankens nettovinst {or ar 1975 uppgick tll kronor 945 335 633:14.
For ar 1974 var vinsten kronor 729765 090:08.
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Balans
1974 1975
Kronor Kronor Kronor
Tillgangar
Guld 1114748 204:28 1 114 748 204
Sarskilda dragningsritter i Internationella
valutafonden 588 754 006:72 339 351 734
Séarskild guldtranch i Internationella valuta-
fonden 42708 106:87 69 830 647
Guldtranch i Internationella valutafonden 446951 375.- 409500000 479 330 647
(489 659 481:87)
Fordringar hos utlindsk bank eller bankir,
nettobelopp 779 498 733:24 2069217 804

Utlindska statspapper

Skattkammarvixlar
Statens och hypoteksinrittningars obligatio-
ner

Diskonterade vixlar
Hypotekslan
Kredit i checkrikning

Avbetalningslan

Skiljemynt

Inhemska bankers checkar, postremissvixlar
m. m.

Sveriges andel i Internationella ateruppbygg-
nadsbankens grundfond, inbetalt belopp

Ny riksbanksbyggnad i Stockholm

Ovriga tillgangar

4747 764 800:—
(5 527 263 533:24)
11 825 000 000:-

4086 502 250:-
(15911 502 250:-)
26 355 219:32
3108 870 210:-
8 757936:-
(3143983 365:32)
57 328 226:-
49 357 374:45

29249 416:41
143452836:-

94 389 556:79
155163 424:47

8 594647 250
10050 000 000

5494622910

23425488
462 878 375
13660808

10 663 865 054

15544622910

499964 671

52527 844
42137 040

152200 11t
143 352 836

131100 745
811 231 289

Summa kronor

27 304 851 675:55

30174533084
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rikning
1974 1975
Kronor Kronor Kronor
Skulder
Utelopande sedlar 17 273 885 981:- 20 106 215921
Checkriikning:
Statliga myndigheter 255 466 671:47 224 372519
Bankakliebolag 4632194 880:56 | 548 299952
Andra insittare 3070 365:21 21 694 186 1 794 366 637
(4890 731917:29)
Medel pa konton for investering i skogsbruk
och rorelse 1 454 905 865:63 | 558 581803
Medel pa arbetsmiljokonton 826 045399:— 1 774 887 286
Medel pi siirskilda investeringskonton He 1126197 357
Medel pd investeringskonton for skog = 6373712
Ovriga skulder 120 181 852:96 922 606 360
Nettotilldelning av siirskilda dragningsriitter
i Internationella valutafonden 588 738 103.50 539 306 000
Grundfond 50 000 000:- 50 000 000
Reservfond 20 000 000:- 20000 800
Tidigare avsatta pensionsmedel 6767 843:18 6767 843
Avbelalningsidnefond 125 000 000:— 125000 000
Kursdifferenskonto 1 059 000 000:- | 039 000080
Riksbankens byggnadsfond 159 000 000:- 159 000 000
Balanserade vinstmedel fran foregdende &r 829 422:96 594513
Arets vinst 729 765 090:08 945335633

Summa kronor

27 304 851 675:55

30174533084
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Resultat
1974 1975
Kronor Kronor Kronor
Utgifter och forluster
Rintor pd inldningsrikningar 60921 967:82 319 558 039
Avloningar, pensioner m. m.
Ledamoter av lullmiktige och valutasty-
relsen jimte suppleanter for dem 191 320:90 285 391
Styrelseledamoter vid avdelningskontoren
och suppleanter for dem 270655~ 395771
Tjinstemdn och Ovrig personal
Lonegradsplacerad personal 30425 110:40 36 176 238
Ovrig personal 2 286 644:50 2817994
Pensioner och ATP-avgifter 10 777 875:02 12625 198 52300 592
(Summa avloningar, pensioner m. m.
for 4r 1974 kr 43951 605:82)
Forvaltningsutgifter m. m. (exk! avloningar)
Fastighetskostnader
Andrings- och reparationsarbeten 2570 204:19 975741
Kontorshyror, uppvirmningskostnader 1 203 809:63 1331983
Ovriga fastighetskostnader 337472:35 408 894
Inventarier och deras underhall 1 049 100:69 916 949
Materialer, tidningar, bocker m. m. 2309 349:81 1993 263
Post-, assurans- och teleavgifter m. m. 3308936:25 3655 597
Rese- och traktamentskostnader 415751:88 608 196
Personalvard m. m. 1 454 748:79 1 796 070
Sikerhetsanordningar 639637:11 562 534
Transportkostnader 34043590 430 879
Konsultarvoden och ADB-kostnader 74741890 702813
Ovriga forvaltningskostnader 160 649:67 329 246 13712 167
(Summa fOrvaltningsutgifter m. m. for
ar 1974 kr 14 53751517
Sedelkostnader 19 306 538:- 23132224
Diverse 304 467:69 400
Summa utgifter och forluster 139 022 094:50 408 703 422
Vinst 729 765 090:08 945 335633
Summa kronor 868 787 184:58 | 354039 055




Redog. 1975/76:7 105

rikning
1974 1975
Kronor Kronor Kronor
Inkomster och vinster
Diskonto pa vixlar 2 384 130:57 2400 333
Rintor pd hypotekslan m. m. 221 299 472:81 163003 037
Rintor pa avbelalningslan 2277877:97 4 961 645 170 365 213
(Summa inkomster av linerorelsen for ar S
1974 kr 22596] 481:35)
Av utrikesrorelsen uppkommen vinst 368039897:.03 605 388 066
Inkomst av svenska statspapper och obliga-
tioner efter nedskrivningar 271 462 790:80 575 047 982
Courtage och provisioner m. m. | 344 430:99 | 000945
Rinta pd hos riksgiildskontoret innestdende
pensionsmedel 466 981:20 4803517
Avgifter for i forvar mottagna depositioner 495470:85 503 148
Ersittning for forvaltning av statliga fonder 479 960:20 337410
Inkomster av fastigheter 507 528:20 685 369
Diverse 28 643:96 30403

Summa kronor 868 787 184:58 | 354 039 053
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1074 1975
Kronor Kronor
Tillgangar
Taxeringsvirdet av riksbankens
fastigheter i
Stockholm: nya riksbankshuset - 44 000 000
gamla riksbankshuset 7 000 000 7000 000
Goteborg 2 600 000 4 100 000
Falun 644 000 630 000
Givle 600 000 500 000
Halmstad 550 000 550 000
Hirnosand 475000 400 000
Jonkoping 420 000 440 000
Karlstad 640 000 720 000
Kristianstad 410 000 460 000
Linkoping 605 000 1 000 000
Luled 655 000 1 362 000
Nykoping 830 000 850 000
Visby 230 000 230 000
Orebro 700 000 650 000
Ostersund 310 000 330000
Tumba: sedelfOrbrinningshuset 264 000 217 000
Diverse valv 125000 125 000
17 058 000 63 564 000
Aktier i AB Tumba Bruk 25 000 000 25 000 000
Aktier i Banken for internatio-
nell betalningsutjimning m. fl. 10.104.869 10 104 869
Riksbankens mynt- och medal)-
samling 160 158 160 158
Lan 1till riksbankspersonalens
semesterférening 1171 279 1 168 744
Summa kronor 53494 306 99997 771
Skulder
Lanebanksobligationer 8 006 8 006
Ovriga 14697 14589
Summa kronor 22703 22595
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Utlaning fran vissa lanefonder

Den 31 december 1975 utestdende 1an fran olika lnefonder (Ordelar sig
tll antal och belopp i tusental kronor pA de olika kontoren salunda:

Avbetalnings-  Statens Egnahems- Fonden for  Virnplikislan
l&nefonden bosiittnings- m. fl. supplementiir
lanefond lanefonder jordbruks- Virnplikts-  Fonden for
kredit lanefonden  ldneundersiod

Antal  Belopp Antal Belopp Antal Belopp Antal Belopp Antal Belopp Antal Belopp

Huvudkon-

toret 1217 4041 738 19112 39 353 1 10 - - | |
Goteborg 1101 4270 3373 9671 20 115 = = - - | 0
Malmo 448 1414 4702 12709 19 199 - - 1 0 1 S
Falun 670 2815 1388 4569 21 153 - - - - - -
Giivle 359 1798 1755 5250 88 533 - - - - - -
Halmstad 253 786 862 2411 168 1191 - - - - - -
Hirnosand 250 721 1992 5794 86 410 = - - - = -
Jonkoping 349 1210 1475 4360 47 523 - - = = = =
Kalmar 289 909 1203 3604 18 222 - - - - - -
Karlskrona 275 1077 716 2241 47 531 = - - - - -
Karlstad 335 1262 1615 5107 131 632 = = = - - =
Kristianstad 146 593 1366 4071 127 1 662 - - - - - -
Linkoping 287 959 2154 6529 72 641 1 1 3 - -
Luled 215 1025 2352 7775 132 736 - - - - - -
Nykoping 202 773 1511 4253 92 930 - - 1 5 - -
Skovde 327 2224 1041 3228 82 722 - - 1 5 - -
Umea 392 1563 1799 5492 188 1373 - - 1 0 - -
Uppsala 1829 8165 1991 5209 112 936 = - - - - -
Visby 90 484 283 839 93 645 - - - - - -
Vinersborg 207 1340 1763 5083 172 1 287 - - - - - -
Visterds 150 621 1454 4250 25 252 - - - - - -
Viixjo 642 2328 1024 3060 104 830 - - - - - -
Orebro 1033 6225 1493 4022 11 70 - - - - - -
Ostersund 1082 5638 889 2824 249 1 495 - - - - - -

Summa 12142 52242 45589 131463 2143 16441 2 10 5 13 3 6
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[Den 31 december 1975 utestdende s16dlan till jordbrukare fordelar sig till
antal och belopp i tusental kronor pd de olika kontoren salunda:

Enl. SFS Enl. SKS Enl. SFS Enl. SFS Enl. SFS Summa
766/195!1 764/1952 723/1954 59371955 65071957
St B St C St D St E St F

An- Be- An- Be-  An-  Be- An- Be- An- Be- An-  Be-
tal lopp 1al lopp 1l lopp 1tal lopp 1l lopp 1al lopp

Huvudkon-

torel - = 7 48 - - 6 25 4 27 17 100
Goteborg - = = & s e = - \ 0 | 0
Malmo - - - - ] 0 - = = _ | 0
Falun - - = - - . . - = _ _ B
Giivle - - = = = = - = - _ B .
Halmstad - = | 1 - = _ = _ i 1 1
Hirndsand - - = - - - . _ _ _ _ _
Jonkoping - = - = = = = = _ _ _ "
Kalmar - - S 25 - - 3 7 = 2 8 32
Karlskrona - - | | - _ _ _ _ _ | |
Karlstad - - - o - - | | ] 3 2 4
Kristianstad - - - - 6 16 | 4 1 S 8 25
Linkoping = = 4 7 - - 720 305 14 3R
Luted - - | 0 2 3 5 3 -~ - 8 6
Nykoping - = = = - s - s - _ _ _
Skovde - - 4 12 2 4 S 20 | | 12 37
Umeca - - I | 1 0 - = 2 2 4 3
Uppsala - l - =2 6 15 9 18
Visby - = = = = = = = _ = = =
Viinersborg - - - — - . _ _ _ _ _ _
Viisterds = = = = - ” - _ _ _ ~ _
dejo - | 6 - & = s = % | 6
Orebro 1 6 16 . - - - . _ 7 19
Ostersund = - - = - 1 4 _ _ \ 4

Summa 1 3 32 1ng 12 23 3 86 19 58 95 288




Redog. 1975/76:7 109

{den 31 december 1975 utestdende 1an, vilka Gvertagits fran egnahemsor-
ganen och hushallningssallskapen, fordelar sig till antal och belopp pa (0l-
jande olika lanetyper:

Utestdende 1an

Antal Belopp
kronor
Utldning, som handhas av sdval Invudhontoret
som avdelningskomaoren:
Jordbruksegnahemslan. skogs!an, ildre tilliggslan
och forstirkningslan 1 944 15210319:86
Bostadsegnahemslan 10 48 63875
Lan i)} estlandssvenskar 14 12 855:92
Transport | 968 15271 814:53

Utldning, som helt handhas av
avdelmngskontoret i Ostersimd:
Lan till lAneformedlare:
Arbetarsmabruksian 175 1169 095:68

Summa 2143 16 440910:21
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Riksbankens styrelse och vissa forvaltningsatgéarder
NP

Fullmakiige m. fl.: Vid del val av fullmiktige och suppleanter for dem
som riksdagen forrittade den 15 januari 1975 valdes (0r Aterstoden av riks-
dagens valperiod

till fi/lmakrige herrar Hernelius, Wickman. Wirnberg. Bengtson, Nilsson
och fru Nettelbrandt,

tll suppleamer for fullmaktige herrar Eliasson och Nilsson, fru Lundblad.
herrar Borjesson. Hammarberg och Wikstrom.

Fullmiktige utsdg den 16 januari 1975 for tiden till dess nytt fullmiktigeval
kommer att ha forrittats:

till vice ordforande: herr Hernelius;

ll rikshankschef: herr Wickman;

Ul demurerad: herr Wirnberg: och

tll vice rikshankschef: herr Lundstrom

Till fillmékiiges ordforande for en tid av tre ar. frAn och med den 26
augusti 1974, (orordnade kungl. maj:t den 23 augusti 1974 herr Vinde och
till dennes suppleant herr Lindahl.

Y2

Direkrionen: Enligt lag med reglemente for riksbanken (Bankoreglementet)
som tratt i kraft den | januari 1975, skall tva personalloretridare, som skall
vara anstillda vid riksbankens huvudkontor. ingd i riksbankens direktion
vid handlidggning av fraga. som ej har avseende pd den verksamhet riks-
banken skall bedriva. Personalloretriadarna utses av fullmiktige pa forslag
av arbetstagarorganisation.

Fullmiktige beslot den 2 januari 1975 auw ull personalloretriddare i di-
rektionen frdn och med den | januari 1975 till och med den 31 december
1976 dels pa10rslag av Riksbankstjiansteménnens forening utse Mats Nilsson
(suppleant Bengt Hjelmstrom) och dels pA lorslag av Riksbanksklubben inom
avdelning 2203 av Statsanstilldas forbund utse Henry Myhrstirom (suppleant
Julius Orest).

3.

Vahaastyrelsen: Till ledamoter i valutastyrelsen utsdg fullmiktige den S
juni 1975 for tiden fradn och med den 5 juni 1975 ull dess nytt val av
fullmiktige forrattats— forutom vice riksbankschefen Lundstrom, som enligt
13 ¥ andra stycket bankoreglementet skall vara valutastyrelsens ordforande
- herr Wirnberg. vilken jamlikt 13 Y andra stvcket bankoreglementet [Or-
ordnades att vara vice ordforande. och bankdirektoren Olofsson samt till
personliga suppleanter [6r dem respektive bankdirektoren Gustafsson, ban-
kofullméktigen Nettelbrandt och bankokommissarien Bergman.

Fullmiktige beslot samma dag att for tiden frdn och med den | juli
1975 till dess nytt val av fullméktige forrdttats. dock att fullméktigeval
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foranledda av extra val till riksdagen ej skulle pdverka mandaiperioden.
utse:

ull permanema ledamarer: direkioren Lars Sjunnesson (suppleant direk-
16ren Hans Moller). direktoren Gunnar Svalling (suppleant direktéren Tho-
mas Hagdahl) och direkioren Jonas Nordenson (suppleant direkioren Carl-
Johan Bouveng):

ull ledamorer for arenden rérande direkia investeringar i uilander:

kanslichefen Thorsten Holm (suppleant informationschefen Hans Alm-
rvd) och sekreteraren Rune Molin (suppleant sekreteraren Lars Ljung).

§ 4

Lanedelegationen: Genom idndring i bankoreglementet, som tridde i kraft
den | januari 1975, skall enligt fullmiktiges bestimmande édrenden rorande
utldning till allmdnheten provas av riksbankens ldnedelegation. L&nedele-
gationen skall best av deputeraden. jourhavande fullmiktig, den riksbanks-
direktor som leder handliggningen av de arbetsuppgifter som avilar bank-
avdelningen och chefen for denna avdelning. For de 1va sistnimnda le-
damoterna skall fullmiktlige ulse suppleanter.

Deputeraden eller vid forfall (6r honom jourhavande fullmiktigen idr ord-
forande i lanedelegationen.

Under ar 1975 har i lAnedelegationen i stillet {or chefen for bankavdel-
ningen ingdut chefen {or kontorscentralen.

¥ S.
Betriffande sammansidtningen av styrelserna vid avdelningskontoren tor-
de A hinvisas till fullmikiiges protokol! den 18 december 1975.

3 6.

Investeringsfonder fGr konjunktururfdmning sami shogskonro: Vid ulgdngen
av 1975 innestod i riksbanken medel insatta enligt bestimmelser om in-
vesteringsfonder for konjunkturutjimning (Kungl. kungorelse 1955:256,
med senare dndringar) till ett sammanlagt belopp av | 588.6 mkr, dirav
| 549.0 mkr avsag investering i rorelse och 9.5 mkr investering i skogsbruk.

Vid samma tidpunkt innestod i riksbanken ett belopp av omkring 0,2
mkr jamlikt forordningen den 27 mars 1954 (nr 142)om 1axering for inkomst
av medel. som insatts pa skogskonto. Ridnta pd medlen har frdn och med
den | september 1975 utgau efler S 3/4 % (1 dec 1971-30 apr. 1974 .4 3/4 %.
| maj 1974-31 aug. 1974 53/4 %. | sept. 1974-31 aug. 1975 63/4 %).

3 7.

Medel a arbersmiljiokonton: Vid uigingen av ar 1975 innestod i riksbanken
medel insatta enligt gillande bestimmelser om arbersmiliohomon (SFS
1974:325) till et sammanlagt belopp av 1 774,0 mkr.

Moedel a scrskilt investeringshonto: Vid utgngen av ar 1975 innestod i riks-
banken medel insatta enligt gillande bestimmelser om séirskilda investerings-
konton (SFS 1974:988) till et sammanlagt belopp av 1 126.2 mkr.
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Meclel a invesieringskonton for skog: Vid utgingen av ar 1975 innestod i
riksbanken medel insatta enligt gillande bestimmelser om investerings-
konton for skog (SFS 1974:989) till et sammanlagt belopp av 6.6 mkr.

s 8.
Riksbankens ofliciella diskonto dr frdn och med den 22 augusti 1975
6%.

N 9.

Sedelwgivningsréitien m. m.: Frdn och med den | januari 1975 upphorde
lagen med sirskilda bestimmelser om riksbankens sedelutgivning (SFS
1974:233) au giilla. Samma dag tridde lagen om dndring i lagen (1934:437)
for Sveriges riksbank i kraft (SFS 1974:569). Andringarna i riksbankslagen
i frdga om sedelutgivningen innebir att denna ej lingre gores beroende
av den metalliska kassans storlek. Allydmt forutsidues dock att sedelut-
givningen icke dverskrider de i 102 riksbankslagen angivna tillgdngarna.

Under det gingna aret var den utelopande sedelmingden storst pa rap-
portdagen den 23 december och uppgick da till 20 703 mkr. en okning i
forhallande till motsvarande dag 1974 med 2 753 mkr eller 15.3 %. Del
ligsta utelopande sedelbeloppet under 1975 foreldg pa rapportdagen den 7
april och utgjorde da 15 535 mkr. Den hogsta procentuella 6kningen i for-
hallande till 1974 noterades den 23 oktober och uppgick da tll 17.7 %,
den ligsta procentuella okningen registrerades den 15 april och utgjorde
6.1 %.

3 10.
Anglende anvindande av riksbankens vinst for &r 1974 torde A hinvisas
lill linansutskottets betidnkande nr 16 ar 1975,

NEIR

Riksbankens avberalningsianefond: Antalet utestdende 1an fran riksbankens
avbetalningsldnefond. vilken uppgar till 125 mkr, uppgick vid utgdngen av
ar 1975 ull 12 142 med den fordelning mellan bankens olika kontor, som
framgdr av s. 00. Den sammanlagda ldnesumman vid sagda tidpunkt ut-
gjorde 52.2 mkr, en minskning under aret med ca 5. mkr.

Rinta pad de 1an fran avbetalningsladnefonden. vilka utlimnats med statlig
kreditgaranti faststills av centrala studiehjilpsnimnden (SFS 1969:398). For
dessa 1an giller sedan den 22 augusti en rintesats pd 6 1/2 % (12 nov.
1971-2 apr. 1974 5 1/2 %. 3 apr—15 aug. 1974 6 1/2 %. 16 aug. 1974-21]
aug. 1975 7 1/2 %). For ovriga avbetalningslan idr riantan frdn och med
den 22 augusti 19758 1/2 % (12 nov. 1971-4 apr. 1974 6 1/2 %. 5 apr.-15
aug. 1974 81/2 %, 16 aug. 1974-21 aug. 1975 91/2 %).

Y2
Statens bosdnmingsianefond: Fran statens bosittningslanefond ~ till vilken
riksdagen hittills sdsom kapital anvisat investeringsanslag pa sammanlagt
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183 110 700 kronor — utgjorde utldningen vid utgdngen av ar 1975 ca 1314
mkr.

Det utestdende lAnebeloppet har under dret okat med 1,0 mkr. Antalet
1an uppgick till 45589, en minskning under samma tid med 2 853 1an. Av
under aret utldmnade 1an har 6 539 utgivits till dkta makar och Gvriga sam-
manboende samt Aterstoden | 357 till ogifta modrar eller ogifta fider.

Medelbeloppet for utliimnade 1an utgjorde under budgetaren 1973/74 5 101
kr. och 1974/75 5812 kr.

Rorande fordelningen pa de olika kontoren av lanen till antal och belopp
hinvisas till de uppgifter som intagits pd s. 107.

For forvaltningen av bosittningslanen under budgetaret 1974/75 har riks-
banken uppburit 290652 kronor Ersdttningsgrunderna har varit oforiindrade
sedan budgetaret 1953/54.

Fran ldneverksumhetens borjan i januari 1938 och till utgdngen av ar
1975 har utiimnats 1an till ett sammanlagt belopp av omkring 876,6 mkr.
Dirav har ca 740.2 mkr aterbetalats och ett belopp av tillhopa 5.0 mkr
elterskinkts eller avskrivits.

Forlan frAn fonden utgar rinta efter fast. under hela lAnetiden ofOrindrad
procentsats, utgorande den normalrinta som av regeringen [aststillts for
det budgetdr, da lanet beviljats. Betridffande 1An. som utlimnats under in-
nevarande budgetar, utgor rintefoten (normalrintan) 7 1/2 %.

Y13,

Egnahems- m. fl. ldn: Av dc egnahems- m. {1. [4n. som riksbanken per
den | juli 1948 Gvertog fran egnahemsorganen och hushallningssiliskapen,
kvarstod vid utgdngen av ar 1975 ett antal av | 954 med ett sammanlagt
kapitalbelopp av ca 15,2 mkr, en nedgang under dret med 931 1adn och med
ett belopp av ca 5,7 mkr. Rorande ldnens fordelning pa de olika kontoren
hdnvisas till sammanstillningarna pa s. 107 och 109.

For forvaliningen av ldnen har riksbanken under budgetaret 1974/75 upp-
burit ersidttning efter oforindrat per 14n 3 kronor 50 6re med 10 097 kronor.

Av de av riksbanken forvaltade fondmedlen. som sammanhinger med
ifrAgavarande lAneverksamhet. har till statsverket under ar 1975 av influtna
amorteringar terlevererats ca 4,1 mkr. Beloppet fordelar sig med 4.0 mkr
pd egnahemslanefonden och 0,1 mkr pa arbetarsmabrukslanefonden.

Y 14

Stadian iill jordbrukare: Vid utgdngen av ar 1975 forvaltade riksbanken
stodlan till jordbrukare, utgivna enligt Kung!. kungoreiserna nr 766/1951
(S1B). 764/1952 (StC), 723/1954 (StD), 593/19SS (StE). 650/1957 (StF) och
83/1960(StG) till ett sammanlagt beloppav ca 0.3 mkr. Lanens antal utgjorde
9S. Rorande lanens fordelning pd riksbankens kontor och pi de olika 13-
netyperna hinvisas till sammanstillningen pa s. 108. Hittills har av riks-
banken efterskinkts eller avskrivits stodlan med ett belopp av sammanlagt
ca 1.8 mkr.

8 Riksdagen 1975176, 2 saml. \» ~
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Riksbanken har inte uppburit ndgon ersiittning (or forvaltningen av stod-
lanen.

Y 1S,

Fonden for supplementdr jordbrukskredit: Avveckling av 1anen fran fonden
for supplementiir jordbrukskredit har fortsatt och vid utgdngen av ar 1975
kvarstod 2 1dn pad sammanlagt 10 000 kronor.

Rorande lanens fordelning p3 de olika kontoren hiinvisas till samnian-
stillningen pd s. 107.

Y 16.

Virnplikisicin: Vid utglngen av r 1975 utestod 3 virnpliktslan fran fonden
for lAneunderstod och S 1an frdn viirnplikisldnefonden. Lanens (Ordelning
pd riksbankens olika kontor framgdr av sammanstillningen pad s. 107,

Under ar 1975 avskrevs under fonden [6r lAneunderstod 9 690 kronor
och under virnpliktsldnefonden ett belopp av 5174 kronor.

Nagon ersiittning utgdr ej till riksbanken for hiir avsedda laneforvaltning.

$17.

Fiskredskapsidn: Riksbanken har att bevilja och {orvalta 1dn [ran statens
ﬁskredskélpslénefond. Hir(or giillande bestimmelser har meddelats i Kungl.
kungorelse den 6 april 1962 (nr 100: iindrad senast genom kungorelse SFS
1969:815).

Enligt regleringsbrev den 26 juni 1975 har av riksdagen anvisat inves-
teringsanslag pa | 000 kronor till statens fiskredskapslanefond stiillts till kam-
markollegiets forfogande att utbetalas for dirmed avsett dndamal.

Vid utgdngen av ar 1975 utestod 7 liskredskapslan pd sammanlagt 29 110
kronor fordelade pd foljande bankens kontor:

Belopp

Komor Amal kronor
Goteborg ) 20 850
Malmo | 1 500
Kristianstad 1 3000
Visby 1 3760
7 29110

Rintan pa dessa 1dn motsvarar normalrintan {or det budgetdr da lanet
beviljats.

Y 18.
Hareligaramilan: Riksbankens kontor lungerar som lokalorgan rorande
statsgaranti for 1dn, som utlimnas till foretag inom turisthotellniiringen.

Y19,
Studiemedel: Riksbanken har for sitt bestyr med utbetalning av studie-
medel for budgetaret 1974/75 uppburit en ersittning med 236 660 kronor
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motsvarande | krona per utbetald studicmedelsanvisning tregleringsbrev
den 7 juni 1974).

Under ar 1975 har utbetalning verkstillts tor 235 786 studiemedelsan-
visningar till ett sammanlagt belopp av ca | 024 mkr, varav 204,9 mkr avser
studiebidrag.

Y 20.
Riksbankens personal: Riksbankens personal vid utgdngen av dren 1974
och 1975 framgédr av nedanstdende tabla.

Huvudkonto- Avdelnings- Summa
ret kontoren

1974 1975 1974 1975 1974 197§

Lonegradsplacerade

forordnandetjiinstemiin 14 16 22 23 36 39
dvrig s. k. bankpersonal 127 147 83 73210 220
riksbanksassistenter 37 39 38 54 75 93
bitriddespersonail 168 174 181 195 349 369
bevakningspersonal m. fl. 62 69 27 26 89 9§
Sedelrikningsbitriden S S 25 17 30 22
Ovrig personal’ 43 43 48 48 91 9]

Towlsumma 456 493 424 436 880 929

"Lokalvardare. nattvakier. fastighetsarbetare, illfiilligt anstillda pensiondrer m. fl.

S 21,

Hwvudkontorers mbyggnad: Byggnads- och inredningsarbetet har under
dret kunnat bedrivas utan storningar och enligt udplan.

Slutbesiktningarna har paborjats enligt resp. kontrakt och ir i huvudsak
avslutade utom for siikkerhetsanliggningarna, vilka bhir slutbesiktigade under
februari 1976.

Den keramiska utsmyckningen i plan 12 och 13 ir firdigstilld. Gobe-
lingerna for sessionsrum och konferensrum ir ivenledes fardigstillda. Viiv-
ning av gobelingen for banksalen pdgdr och skall levereras i april 1976.

Inflyttning kan ske enligt faststilld plan.

Av kontrakterade arbeten har under dret upparbetats och utbetalats for
tiden januan-november 28 304 000 kronor.

Arkitekt- och ovriga konsultkostnader har under &ret utbetalats tll ett
belopp av | 863000 kronor.

I allt viisentligt har den {Or projektet upprittade investeringskalkylen kun-
nat héllas. dock uppriiknad med belopp motsvarande under dret begiirda
kompletteringar, i huvudsak foranledda av organisationsoversynen.
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Y22

Fastigheterna vid avdelningskonroren: Fullmiktige har under aret beslutat
planera for en nybyggnad for Malmo-kontoret och att uppta (6rhandlingar
med Malmo kommun om (Grvirv av limplig tomt i kvarteret Lugnet. Visst
tomtutredningsarbete har utforts och en (Grprojektering av planerade nya
lokaler har skett. Forprojektet omfattar en nybyggnad med en killarvaning
och sju vaningar ovan mark. varav fyra (or uthyrning. Byggnadsvolymen
beriknas uppgd till ca 35000 kubikmeter.

Fastigheten i Hiarnosand har under aret upprustats betr. VVS och ven-
tilation och fastigheten i Luled skall enligt fullmiktiges beslut (orses med
nytt tak och fasadbehandlas till en total kostnad av 780000 kronor.

Avdelningskontoret i Uppsala har upprustats med TV-bevakning av last-
intag och som forsta avdelningskotor inom riksbanken forsetts med Gver-
hoppningsskydd vid bankdisken.

Nya hyreskontrakt har fr. 0. m. den | oktobertecknats med hyresgisterna,
som forhyr bostider i bankens fastigheter. Hyrorna har faststillts i samrad
med statens personalbostadsdelegation och avser kostnadsliget per den |
oktober 1974.

3§23

Personalsamverkan: Sedan ingdngen av 1975 ingdr i direktionen tva per-
sonalforetridare vid behandling av alla frdgor som inte berdr riksbankernas
egentliga verksamhet.

Unde 1975 har ytterligare samradsorgan inrittats med (Gretridare {Or riks-
banken och personalorganisationerna. Ett utbildningsrdd arbetar sedan varen
1975 med huvudsaklig uppgift att folja och limna rdd angdende utbild-
ningsfunktionens verksamhet.

Under aret har den ar 1974 tillsatta personalnimnden ombildats till et
partssammansatt organ. Personalndmnden skall enligt sin instruktion bereda
alla drenden avseende tillsdttning av tjdnst i riksbanken vari direktionen
har att faua beslut.

Under &r 1975 har — utdver samradd i ovan ndmnda organ — personal-
samverkan forekommit i form av diskussioner och overliggningar i ett stort
antal fragor. Detta kriver betydande insatser frdn den administrativa sidan.

Y24,

Administrativt uwvecklingsarbere: Genom de beslut som fullmiktige och
riksdag fattade 1974 med anledning av organisationsdversynens rapport har
en yutre ram for det administrativa utvecklingsarbetet de nidrmaste aren
faststillts. 1975 har siledes utmirkts dels av genomforandet av olika (orslag
som presenterades i organisationsoversynens (O0) slutrapport. dels av fort-
satt utredning av frigor som inte OO0 kunde behandla firdigt.

Organisatoriskt har fordndringar under aret skett genom forstirkningar
av framlor allt ekonomiska. kreditpolitiska och administrativa avdelning-
arna. Ew organisationskontor inrittades i slutet av varen 1975. Den or-
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ganisation som i princip faststilldes av riksdagen i december 1974 kommer
att vara helt genomford omkring den | april 1976 d4 bankavdelningen ersiitter
nuvarande bankexpeditionsavdelningen och kontorscentralen.

Under aret har (ullmiktige (aststillt nva kassavardsbesidanmmelser efter [or-
slag (ran en sirskild utredning som tillsattes efter det att OQ:s forslag fram-
lagts. Dec nya kassavardsbestimmelserna genomfors successivt fram till och
med inflyttningen i det nya bankhuset.

De siirskilda utredningsgrupperna {0r bok/oring och revision har under aret
slutfort sitt uppdrag. Som ett resultat hirav har ny kontoplan for riksbanken
faststillts. Gruppernas arbetsresultat 1 6vrigt kommer att behandlas av full-
miktige 1 borjan av ar 1976.

Vid inflyttningen i nya bankhuset kommer ocksa Aassaterminaler aw in-
stalleras som ersitining for nuvarande kassaregisterutrusining.

P4 fGrslag av en sirskild utredningsgrupp beslot fullmiktige i juli 1975
att inkopa sedelsorteringsmaskiner for sortering, rikning och kontroll av sed-
lar. Bestillningen avser i denna omgang 6 st halvautomatiska maskiner
av typ ISS 300 vilka beriknas levererade under 1977 (rdn Giesecke & Devrient
GmBH. Miinchen.

Under aret har behandlingen av hvpoieksldan i riksbanken over/forts till ADB
varefter samtliga storre ldnerutiner bearbetas med hjilp av ADB. Det av
OO0 foreslagna interimistiska systemet for valuiastatisiik liksom Systemelt
for al¥irshankssiaristik kommer att tas i produktion i borjan av ar 1976,
Den maskinella utrustning som erfordras. en minidator av typ Nova 2/10
frdn Data General Sweden AB och 3 terminaler, har installerats. Program-
meringsarbetet har utforts pA denna utrustning av organisationskontoret.

Fullmiktige har beslutat aw |ata utreda avdelningskontorsfragan och di-
rektiv for “"utredning av sedelforsorjningens organisation och dirmed sam-
manhidngande frigor rorande riksbankens avdelningskontor™ faststilldes i
januari 1975, 1 utredningen ingdr Erik Wirnberg, ordforande, Allan Her-
nelius, Ake Gustafsson, Bertil Persson, Kurt Bergqvist samt som foretridare
for personalen Mats Nilsson och Allan Thulin. Arbetet beridknas avslutat
fore 1976 Ars utglng.

[ enlighet med OQ:s forslag har under &ret utretts orgamsationen av vaki-
Kontoret. Delforslag betriffande organisationen av bevakningen av nya bank-
huset framlades av organisationskontoret i augusti 1975. Vid inflyttningen
i nya bankhuset kommeren dvergang till dagstiadning att ske vilken forbereds
i samarbele med Byggnadsstyrelsen. Rutiner m. m. for den tredje delen
av vaktkontoret, den som avser kontorsservicen, kommer att faststillas slut-
ligt forst efter en viss tids arbete i det nya bankhuset.

\2S.
For riktigheten av de pd s. 102-106 limnade sifferuppgifterna svarar by-
radirektoren Bo Landberg och bankkamreraren Sven Holmstrom, vilka un-
dertecknat respektive kontrasignerat riksbankens bokslut.

9 Riksdagen 1975176, 2 saml. Nr 7
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% 26.

Inspekitioner m. m.: 1 bankoreglementet [Oreskrivna inspektlioner av av-

delningskontoren har under aret verkstillts,

Foreskrivna imventeringar och undersokningar har dgt rum av huvudkon-
torets kassor och (orvaringsrum.

Revision genom dairtill av chefen for revisionsavdelningen utsedda tjans-
teman har under aret verkstillts vid samtliga avdelningskontor.
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Bilaga !

Valutastyrelsens beriittelse
Till Fullmaktige i Sveriges Riksbank

Valutastyrelsen {ar hirmed avge beriittelse for &r 1975 angdende sitt verk-
samhetsomrade.

Fortsatt forordnande och fortarmingsandringar

Forordnande om fortsatt valutareglering meddelades under aret for ytter-
ligare ett ar, dvs. tillutgdngenav juni 1976. Samuidigt foretogs vissa iindringar
i valutaforfattningarna med giltighet fran den 1 juli 1975 (Prop. 1975:82,
FiU 1975:20).

Andringarna innebar i huvudsak att

- bestimmelserna i kungorelsen (SFS 1960:485) om forbud i vissa fall mot
in- och utforsel av obearbetat guld m. m. utan éndring i sak inforts i
valutlalagen:

- riksbankens tillstdnd erfordras om valutainlinning skall limna {Orstriack-

ning mot sikerhet av borgen av valutautlinning;

riksbanken med utsittande av vite far foreligga om riittelse, direst awgird

vidtagits i strid mot valutaférordningen eller meddelad foreskrift eller

diirest villkor som riksbanken uppstillt vid limnande av valutatillstind
har blivit asidosalt;

— tillstdnd eller foreskrift som meddelas med stod av valutaforordningen
{ar forenas med villkor att avgift skall utgd och att avgiften skall tillfalla
riksbanken;

— overviigande delen av de straff- och {orverkandebestimmelser som varit
intagna i valutaforordningen utan indring i sak overforts till valutalagen;

- preskriptionstiden {or valutabrott utstrickts fran tva ar till fem ar eller,
om brottet ir grovt, frdn fem ar till tio ar frdn brottet.

Tillampningsbestdmmelser avseende uppldaning i utlandet

Den liberala praxis i fradga om tillstdnd att upptaga 1an i utlandet for an-
vandning i Sverige som infordes under 1974 tillimpades i stort sett oforindrad
under forsta hiilften av 1975. | princip kunde tilistdnd pariiknas oavsett
indamalet med upplaningen, fOrutsatt att denna var relativt langfristig. En
minsta genomsnittlig 10ptid pd fem ar krivdes som regel.

Upplaningen i utlandet 6kade mycket kraftigt (jfr avsnittet med statistiska
uppgifter om tillstdndsgivningen nedan). DA det bedomdes foreligga risk
for att en helt okoordinerad svensk uppldningsverksamhet skulle kunna
forsimra lAnemo jligheterna pavissa internationella kreditmarknader, foretog
riksbanken i april 1975 i samrdd med de svenska bankerna en viss sam-
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ordning av foretagens och kommunernas utlandsupplaning.

1 frdga om kommunal upplaning i utlandet beslots vidare att endast de
allra storsta kommunerna, i stort sett de som under senare ar emitterat
obligationslan pa den svenska marknaden, skulle (4 upptaga lan i eget namn.
Ovrig kommunal upplaning i utlandet fick ske genom svensk bank eller
Kommunkredit och Kommunlaneinstitutet. Senare beslots att tillstdnds-
givningen skulle begriinsas till att om(atta endast upplaning genom de nimn-
da kommuninstituten utom vad gillde de storsta kommunerna.

Under andra kvartalet nddde upplaningen en sddan omfattning, ati en
viss aterhdllsamhet vid tillstAndsgivningen bedomdes limplig. | mitten av
juli genomfordes tva dndringar av praxis.

— TillstAnd 1ill upplaning i utlandet {or anvindning i Sverige begriinsades
till 1an {or finansiering av industriell investering i Sverige som bedomdes
vara angeligen (rdn bytesbalans- och valutasynpunkt. Diirigenom Ater-
infordes den praxis som gillde [6re den 15 august 1974.

— 1 frdga om fGretags upplaning i utlandet [or finansiering av export och
import och liknande dndamal aterinfordes de krav pd mera strikt over-
ensstaimmelse med normal kommersiell praxis betriffande !optider, amor-
teringsbestimmelser, kontantandel och dylikt som géllt till i februari 1974.
Enligt praxis medger riksbanken pa ansokan att svensk valutabank limnar

svensk exportors respektive importors motpart eller dennes bankforbindelse

1 utlandelt kredit avsedd att finansiera viss bestamd export- eller importaf(fir.

Valutabankernas kreditgivning till utlandet {or finansiering av svensk export

har visat sig fA mycket betydande omfattning. Krediter avseende enstaka

exportprojekt har dirvid uppgatt ull avsevirda belopp med ladnga loptider.

I februari 1975 beslots att i frdga om krediter som har en I6ptid pd fem

ar eller ddrutover och som med avseende pa ett och samma projekt totalt

uppgdr till storleksordningen 100 mkr eller mer tillstAndsgivningen skulle
ske med utgdngspunki (ran att krediten skulle refinansieras genom upplaning

i utlandel.

Efter de dndringar av praxis som foretogs under 4ret giller sammanfatt-
ningsvis f6ljande i (riga om tillstAndsgivningen for foretags. valutabankers
och kommuners upplaning i utlandet.

Forerag kan som regel parikna tillstdnd till upplaning i utlandet for
- finansiering av exportkreditgivning i samband med forestdende export.
- finansiering av forestdende import i andra fall dn utnytjande av normal

leverantorskredit (for utnyttjande av sddan leverantorskredit erfordras inte

riksbankens tillstdnd).

- finansiering av transitohandel, som utfores av valutainldnning;

- finansiering av kredit for betalning av tjinster (t. ex. entreprenadarbeten)
utforda av valutinlinning i utlandet eller av valutautlinning i Sverige:

- finansiering av farlygsbyggen vid svenska varv. bestillda av utlindska
eller svenska redare, genom varvens egen eller ifrdgavarande svenska re-
dares upplaning.
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finansiering av svenska redares fartygsbyggen vid utlindska varv,

- finansiering av industriella investeringar i Sverige under fOrutsittning att
investeringen bedoms vara angeligen frdn bytesbalans-och valutasyn-
punkt och lanet ifrdga har en genomsnittlig 16ptid av minst fem ar. |
tillstdndet kan fGreskrivas skyldighet att, om riksbanken sd pafordrar,
omsiitta lanet i utlandet vid ldnetidens utgdng: och

- finansiering av direkta investeringar i utlandet under (Grutsittning att
lanet ifrdga har en genomsnittlig 16ptid pAd minst fem Ar.
Valutabanker kan som regel parikna tillstdnd till upplaning i utlandet

— {or vidareutldning till svenskt foretag som erhallit tillstdnd till utlands-

upplaning under forutsittning att uppldningen i utlandet har en genom-

snittlig 10ptid pd minst fem ar. och

for relinansiering av kommersiella krediter limnade till utlandet. [ vissa

fall kriiver riksbanken att dyvlik refinansiering sker.

Kommuners utlandsupplaning forutsiitts som regel ske genom Kommun-

kredit och Kommunlaneinstitutet. De storsta kommunerna medges dock

uppta 1an i eget namn. Lanen skall ha en genomsnittlig 16ptid pd minst
fem Ar.

Oxriga tillimpningsbestimmelser m. m.

| friga om direkia investeringar i utlander gillde den under senare ar tillimpade
huvudprincipen att investeringen skall vara exportfrimjande eller p4 annat
sitt formanlig ur betalningsbalanssynpunkt. Tillstdnd har ofta forenats med
villkor om finansiering i utlandet genom uppldning pa genomsnittligt minst
fem Ar. Undantag fran detta villkor har gjorts for investeringar i forsiilj-
ningsforetag och andra foretag som i betydande omfattning avsiitter export
fran Sverige, beloppsmiissigt mindre investeringar i Ovrigt och investeringar
i utvecklingslinder som idr huvudmottagare av svenskt bistand.

For restriktioner pd direkta investeringar i utlandet utnyttjade Sverige
dven under 1975 med OECD:s godkiinnande undantagsbestimmelserna en-
ligt artikel 7 c i organisationens kapitalliberaliseringsstadga, vilka kan abe-
ropas av medlemsland som befinner sig i betalningsbalanssvarigheter.

Efter en forfattningsindring 1974 far dven industri- och sysselsittnings-
politiska synpunkter beaktas vid provning av irenden rorande direkta in-
vesteringar i utlandet, varvid emellertid avslag fAr ske endast om landets
intressen eljest skulle 4samkas utomordentlig skada. Hittills har icke ndgot
avslag meddelats pa grund av de nya bestimmelserna. Aven i dvrigt avslas
investeringsansokningar endast i mycket fi fall. Kinnedomen om prov-
ningskriterierna torde dock medfora att ansdkan vanligtvis gors endast nir
utsikt till bifall anses foreligga.

Praxis i frAga om tillstAdnd for utlandsdgda foretag i Sverige att ldna frdn
moderbolag i utlander indrades i februari 1975. For tillstdnd till sddana 1an
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krivs numera att [optiden skall uppgd till minst fem — mot tidigare tva
— ar.

Under &ren 1949-1960 fanns i valutaférordningen bestimmelse om att
riksbankens tillstdnd erfordrades for limnande av ldn mor sakerhet av borgen
av valuraurléinmng. Bestimmelsen var av belydelse huvudsakligen for ut-
landsigda foretags uppldning i Sverige. Den upphiivdes sedan det konsta-
lerats att dispens (rdn forbudet regelmissigl brukat beviljas. Bestimmelsen
dterinfordes 1975 pd (Grslag av bankofullmiktige {Or atl i rddande valutalige
medge mojlighet tillse bl a. att skiliga bidrag limnas frdn moderbolagen
i utlandet till finansiering av dotlerbolagens invesleringar i Sverige. | oklober
1975 faststilldes tillstdndspraxis pd grundval av forfatiningsindringen. Hir-
vid beslots att som forutsidtining for tillstdnd titl 1dn mot sidkerhet av sddan
borgen skulle krivas att investeringen. eller den del dirav som svarar mot
det utlindska intressel i (Oretagel. (inansieras till hilflten genom overforing
av medel rdn utlandet. Denna begrinsning skulle e tillimpas nir den totala
svenska ldngivningen for den aktuella investeringen understiger | mkr eller
ndr ldngivningen avser anskaffande av rorelsekapital. Denna praxis dr analog
med den praxis som infordes under 1974 i friga om tillstdnd for valuta-
utlinning att i Sverige uppldna medel (Or (inansiering av direk!t investering
eller forvirv av exislerande forelag i Sverige.

Tillstdnd till fGrscitining ull wlander av négra siorre posler svenska aktier
limnades i el par fall dir sirskilda omstindigheter forelegat. I samband
didrmed beslots att tillstdnd tillsvidare skulle kunna limnas om sirskilda
skil (Oreldg (or dels emissioner i utlandelt i form av konvertibla obligationer,
warrants eller riktade aktieemissioner, dels forsiljning till utlandet av sddana
aktieposter som kunde antas bh mer varakligl placerade.

| bestimmelserna om a//mdént konto infordes foreskrift om att rintegott-
gorelse inte t&r ske annat dn i vissa undantagsfall. Allmént konto ér en
av riksbanken anvisad betalningsviig for betalningarna i kronor mellan Sve-
rige och utlandet. Allmént konto ir foljakiligen ej avsell att anvindas for
placeringar i avkastningssyfte. Uttrycklig foreskrift hirom har emellertid
ej funnits tidigare. Fran forbudet mot rintegotigorelse pad allmint konto
har gjorts undantag (or allmént konto som utgérs av inldningsrikning av
gingse slag och som fors for den som ir eller varit svensk medborgare
eller dr avkomting till sddan eller {or utlindsk medborgare som haft fast
bostad i Sverige eller hiir idger fastighel.

I november 19735 beslots vissa smirre @ndringar i bestimmelserna rorande
terminsaffdrer. Andringarna avser i huvudsak reglerna for terminsaffirer
banker emellan. Hirtill kommer bl. a. att terminssikring av betalningar for
varor, frakler och charterhyror m. m. medges ske pa terminer utover generellt
gillande 24-méanadersgrins i sddana fall. ddr kop och forsiljning av lika
stora belopp i samma valuta kan ske med ungefiir samma leveransdag.
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Statistiska uppgifier om tillsidndsgivningen

Det mest utmarkandedraget i tillstdndsgivningen under 1975 var den myck-
et betydande okningen av tillstdnden till medel- och l&ngfristig uppléning
i utlandet. Denna utveckling dr ett resultat av den forda kreditpolitiken
och den mera liberala praxis inom valutaregleringen som infordes under
1974. Efter en okning av lanetillstdnden fran 2 600 mkr 1973 till 4 400 mkr
1974 fick de kredit- och valutapolitiska atgiarderna sitt fulla genomslag 1975,
da dessa tillstdnd uppgick till 12400 mkr.

Tillstdndsgivningen for sdvil svenska direkta investeringar i utlandet som
utliindska direkta investeringar i Sverige 1&g diremot pd en nigot ldgre niva
in foregdende ar. medan tillstdndsgivningen for transferering av emigra-
tionsvaluta visade en mindre okning. Tillstdinden avseende &terkdp frin
utlandet av svenska viirdepapper och (or forviirv av fritidsbostad i utlandet
var ungefir lika stora som foregdende Aar.

Nedan limnas en sammanstéllning for de senaste fyra ren av de namnda
tillstAndskategorierna (till ndarmaste 10-tal avrundade belopp i mkr).

1972 1973 1974 1975

Tiltstand som vid urnvitjande

resultesar i hapitalimport

Ullindska direkta investeringar i Sverige 480 610 670 560
Medcl- och langfristig upplaning i utlandet' 3600 2550 4380 12430

Tillst&nd som vid wnvttjande
resulterar i haprialexport

Svenska direkla investeringar i utlandel 1900 1500 2430 2300
varav utan krav pa utlandsfinansiering (1350) (l250y (990) (910)
Aterkop av virdepapper 450 370 380 380
varav frdn emigranter (230) (2600 (200} (270)
Emigranters dverforingar® 300 270 270 430
varav inom ramen for 100 000 kr vid ul-
flyttningen (110)  (100) (80) (70)
Rekreationsbostider 1 utlandel 40 30 20 20

' Exkl. ullandsigda foretags 1an fran moderbolag eller koncernbolag. Dessa lan ingar
i posten utllindska direkta invesleringar i Sverige.

? Posten emigranters dverforingar omfattar for 1975 idven tillstdnd till dterkdp av
svenska virdepapper fran emigranter med transferering av likviden till utlandet. Det
belopp varmed siffran for emigranters 6verforingar 1974 skulle dkas fér ait bli jamforbar
med motsvarande siffra for 1975 har uppskattats tilt ca 100 mkr.

Tabldn visar under respektive ar limnade tillstdnd. Uppgifter om faktiskl
genomforda transaktioner aterfinns i den av riksbanken redovisade beltal-
ningsbalansstatistiken. Diri ingdr dven andra typer av kapitaltransaktioner
dn de ovan redovisade, (. ex. kortfristig uppldning. amorteringar pa |an och
desinvesteringar.
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Tabell 1. Tillstand till medel- och langfiistie upplaning i utlandet

Mkr
Lantagare 1971 1972 1973 1974 1975
Rederier 446 557 764 | 346 498
Varv 814 | 246 337 398 2911
Kommuner 1231
Ovriga 937 | 794 | 451 2635 7791
Summa 2197 3597 2552 4379 12 431

Anm: Medel- och langfristig upplaning omfattar hir [An med en |dptid pa et &r
eller mer.
Utlands:igda foretags 1an fran moderbolag eller koncernbolag riknas som direktin-
veslering och redovisas 1 tabell 3.
Statistiken har tidigare ar avslutats per den 15 december. 1975 hur tillstdndsgivningen
under hela december kunnat medriknas, varfor uppgifterna for detta r inte ir helt
jdmforbara med motsvarande uppgifter (0r de foregdende aren.
Varvens utlindska laneskuld uppgick 1971-12-15 ull 2 256 mkr

1972-12-15 ull 2492 mkr

1973-12-15 tll 2692 mkr

1974-12-15 till 3053 mkr

1975-12-15 ull 4610 mkr

[ tabell 1-3 limnas en mer detaljerad redovisning av tillstAndsgivningen
under de senaste fem &ren avseende medel- och langfristig upplaning i ut-
landet. svenska direkta investeringar i utlandet och utlindska direkta in-
vesteringar i Sverige.

TillstAnd till medel- och langfristie uppldning i utlandet limnades under
1975 till ett sammanlagt belopp av 12 431 mkr mot 4 379 mkr foregiende
ar och 2552 mkr under 1973 (1abell t). Av lanetillstAnden (6r 1975 (ol
huvuddelen, 8 300 mkr, pa forsta halvaret. EfterfrAgan pA sddana tillstdnd
var visentligt ligre under sommarmanaderna men dkade igen mot slutet
av aret.

Utvecklingen av tillstdndsgivningen under aret var (6ljande (mkr):

januari 1700 maj 1942 september 283
februari 391 juni 954 oktober 658
mars 1 369 juli 610 november 802
april 1 957 augusti 384 december | 381

En uppdelning pa indamal visar aut ca 13 % avsag linansiering av svenska
direkta investeringar i utlandet, 33 % finansiering av industriella investe-
ringar i Sverige, 10 % kommunuppldning. 26 % fartygsiinansiering. 4 %
ovrigexportfinansering och 6 % Ovrig importfinansiering. 8 % avsig tillstand
till upplaning for anvindning bade 1 Sverige och i utlandet utan vid till-
stAndsgivningen kind fordelning.
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Av okningen fran (Gregdende dr. ca 8 000 mkr. avsig huvuddelen upp-
laning 0r vilken en mer liberal praxis tilliimpats under arct. Sdlunda avsdg
3400 mkr finansiering av industriclla investeringar i Sverige och 1 200 mkr
kommuners lan, {0r vilka tillstdnd tidigare dverhuvud ¢j torckommit. Var-
vens upplaning okade med 2 500 mkr och finansiering av import med 500
mkr. medan rederiernas uppldning minskade med 800 mkr.

Av tillstindsbeloppet avsdg 2698 mkr obligationsldn. 2 060 mkr private
placcments, dvs. 1dn diir skuldbevisen ej bjuds ut pa oppna marknaden
utan placeras hos en fatal langivare, samt 7673 mkr banklan,

Valutabankerna har under vissa forutsattiningar medgetts att i eget namn
uppta kredit i utlandet for vidareutldning till svenska lantagare. Av limnade
tillstdnd an i udandet uppta 1an kanaliserades pd detta siitt 2 600 mkr via
svenska valutabanker mot 400 mkr foregdende &r. Kommunkredit och Kom-
munldneinstitutet deltog pd samma siitt med 14n pd sammanlagt 245 mkr
for kommuners rikning.

Eu forsok till kartliiggning av tidpunkterna for aterbetalning av den sa-
lunda medgivna uppldningen har gjorts genom en enkiit vid borjan av 1973
och en genomgdng av it sumband med ansokningar under 1975 Lkimnade
uppegifier om amorteringstidpunkter. Resultatet som redovisas nedan, om-
fattar framtida dterbetalningar om totalt 15 300 mkr. avscende medel- och
langfristig uppldning som medgivits 19735 och tidigare. Totalbeloppet iir Ligre
iin vad uppgitierna om Limnade lanetillstdnd de senaste dren synes motivera.
Deua beror bl a. pd ant aterbetalning av tdigare upptagna 1dn delvis redan
skett och att kinmmade llstdnd ¢) alltid utnytyas. En ¢) obetydlig orsak
till skillnaden torde vidare vara att enkiiten ¢) kom aw omfatta alla ldre
tillstand. Det bor ocksd niimnas, aun drstordelningen i en del fall i brist
pd exakt information fAu ske genom viss schablonisering.

1976 1200 mkr 1981 1 600 mkr
1977 1300 mkr 1982 1 600 mkr
1978 | 700 mkr 1983 1 000 mkr
1979 1800 mkr 1984 och senare 1 300 mkr

1980 3700 mkr

Under 1975 torde dterbetalningarna ha uppgdut till ¢a 900 mkr mot 800
mkr 1974 och 900 mkr 1973.

Tillstdndsgivningen tll direkta investeringar i wiander 13g under dret pa
ungeliir summa nivd som (oregdende & med 2 303 mkr mot 2 430 mkr
1974 (tabell 2). Finansiering hiirav genom upplaning i utlandet skulle ske
med 1280 mkr. | Lirtill kommer tillstdnd aun disponera 117 mkr ur under
tidigare dr upptagna 1an. vilket ger en total utlandstinansicring av inves-
teringarna i utlandet med 1 397 mkr eller 61 % under 1975 mot | 439 mkr
eller 59 % uncler (Oregdende ar. Upplaningsandelen av under 1972 och 1973
lamnade investeringstillstdnd uppgick till 29 % respektive 16 %.
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Tabell 2. Tillstand ull svenska direkta investeringar i uilandet MKr
1971 1972 1973 1974 1975
Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For-
siilj- siilj- sillj- silj- siilj-
nings- nings- nings- nings- nings-
fore- fore- fore- fore- fore-
tag Lag Lag tag lag
USA 86 6l 121 83 140 60 397 21 269 S3
Viisttyskland 116 SI 266 91 263 74 30 85 249 67
Storbritannien 77023 229 107 107 13 123 25 247 47
Brasilien 38 2 S3 2 91 12 198 15 184 9
Frankrike 161 17 140 36 104 17 87 38 175 54
Norge 48 16 100 14 93 13 64 27 156 63
Danmark 192 142 42 171 63 95 43 143 19
Finland 52 23 56 28 71 45 104 41 132 9
Bclgien 13 6 86 2 17 3 108 7 127 27
Japan 16 6 11 9 13 12 72 65 103 49
frland 1 | 6 - 2 | 6 - 85 =
Schweiz 15 8 25 3 23 1S 57 19 54 16
Nederlanderna 41 26 140 19 64 13 381 15 46 8
Iran 2 - 6 1 7 - 83 13 41 2
Canada 164 7 203 11 45 13 SS ] 22 S
Argentina 126 16 98 s 9 3 41 1Y 4 2
Onriga 225 77 221 63 283 6l 258 54 266 79
Totalt 1255 382 1903 518 1503 418 2430 480 2303 629
Varav: 249 54 253 36 206 29 404 52 346 40
LR 33269 663 136 522 112 963 184 830 134
nyetableringar

Statistiken har tidigare &r avslutats per den 15 december. 1975 har ullstdndsgivningen
under hela december kunnat medriknas, varfor uppgifterna for detta &r inte dr helt
jamiorbara med motsvarande uppgifter for de foregdende aren.

U-linder: Enligt FN:s definition.

| tabellen sirredovisas de linder for vilka beloppen under 1975 dverstigit S0 mkr,
ordnade efter beloppsstorlek. Dirtill medtas land (or vilket tidigare under femars-
perioden betydande belopp forekommit.

I beloppen ingdr sddana utlandsinvesteringar som finansierats genom upplaning i
utlandet.

Forsiljningsforetag avser hir foretag vilkas dndamal enbart dr forsiljning av som
regel svenska exportvaror i utlandet. Bland 6vriga foretag 6verviger beloppsmaissigt
utvinnings-. tillverknings- och sammansattningsforetag (produktionsforetag).

Tabell 2 visar fordelningen pd linder av tillstAnden till investeringar i
utlandet. andelen forsiljningsforetag med linderfordelning samt andelen
nyetableringar. Av tabellen framgar. att titlstdnden avseende Norge okade
kraftigt rdn 64 mkr 1974 till 156 mkr. Vidare miirks okningar fran foregdende
ar tor Storbritannien. Frankrike. Dunmark. Finland. Japan och Irland. For
u-Einderna som grupp minskade beloppet fran 404 mkr 1974 till 346 mkr
1975, Huvuddelen hiirav avsdg Latinamerika med 230 mkr (foregdende ar
289 mkr). medan 31 mkr avsdg Afrika (9 mkr) och 85 mkr Asien (106
mkr).
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Tabelt 3. Tillsiand ll wildandska direkta investeringar i Sveriste Mkr
1971 1972 1973 1974 1975
Totalt For- Totalt For- Totalt For- Tonlt For- Totalt For-
siilj- silj- séilj- siil)- silly-
nings- nings- nings- nings- nings-
fore- fore- fore- fore- fore-
tag tag tag tag tag
Storbritannien 96 69 n 15 141 23 97 4 112 16
USA 263 182 230 161 230 74 327 157 107 46
Norge 23 3 6 4 14 S 17 9 79 18
Visttyskland 25 15 34 18 44 10 22 6 78 9
Danmark 30 9 14 5 37 11 50 23 62 13
Schweiz 44 14 45 11 32 13 49 19 33 19
Frankrike 22 12 17 6 30 | 43 3 32 4
Irland - - - - - - - - 17 -
Finland 4 2 6 5 7 4 7 14 12
Nederlinderna 40 1 7 - 43 4 3 1 6 4
Ovriga 64 15 48 41 37 28 59 19 22 14
Totalt 611 322 478 266 615 173 674 247 562 155
Varav:
utlandsigda foretags
1an frdn moderbolag
eller koncernbolag 384 228 270 192 146 73 336 182 167 99
nyetableringar 185 22 138 41 278 34 198 47 159 22

Statistiken har tidigare Ar avslutats perden 15 december. 1975 har tillstdndsgivningen
under hela december kunnat medriknas. varfor uppgifierna for detta 4r inte dr helt
jamforbara med motsvarande uppgifter (or de foregdende aren.

I tabellen sirredovisas de linder for vilka beloppen under 1975 overstigit 10 mkr.
ordnade efter beloppsstorlek. Dirull medtas land (or vilket udigare under femars-
perioden betydande belopp forekommit.

Forsiljningstoretag avser hir foretag vilkas dndamal enbart dr forsiiljning av som
regel utlindska exportvaror i Sverige. Bland ovriga foretag Overviger beloppsmiissigt
tillverknings- och sammansitiningsforetag (procduktionsforetag).

Andelen forsiljningsbolag steg fran 20 % till 27 %. Andelen nvetable-
ringar sjonk fradn 40 % 1ill 36 %. Antalet nyetableringar var 468 mot 464
under 1974.

TillstAnclen Gl wiléinedsha direkia invesieringar i Sverige minskade fran 674
mkr till 362 mkr (tabell 3). Investeringarna frdn USA. som vanligen do-
minerar i tabellen. minskacle frdn 327 mkr till 107 mkr. medan investe-
ringarna {rdn Viisttyskland okade frdn 22 mkr till 78 mkr och frdn Norge
fradn 17 mkr ull 79 mkr. Utlandsiigda foretags 1an frdn moderbolag eller
koncernbolag. som ingar i investeringssiltrorna. uppgick uncler 1975 1l 167
mkr mot 336 foregdende ar.

Andelen forsiiljningsbolag. som legat pd i genomsnitt 47 % under aren
1969-1972 och direfter sj(jnk' 1t 28 % och 37 % under 1973 respektive
1974. sjonk vtterligare till 27 % 1975, Andelen nvetableringar 13g pad ungeliir
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samma nivd som (oregaende dr. Antalet nyvetableringar var 179 mot 181
under 1974.

Tillstdnd ull upptagande av korifristica kommersiella krediter hos utlindska
kreditinstitut hade efterfragats och limnats i betydligt mindre omfattning
under de tre forsta kvartalen 1974 iin under foregdende ar. Under fjirde
kvartalet 6kade dock antalet limnade tillstAnd markant. Aven under 1975
har tillstAndsgivningen legat pa en relativt hog niva. Tillstdnd till krediter
av detta slag Limnas ofta i form av beloppslimiter {or viss tidsperiod. i
regel ett ar. med mojlighet till {orliingning. Utnyttjandegraden kan variera
mycket kraftigt, samtidigt som en limit pd grund av krediternas kortfris-
tighet kan utnyttjas flera gdnger under tillstdndets giltighetstid. Diirfor iir
uppgifter om det faktiska utnyttjandet av dessa tillstind mer upplysande
iin uppgifter om liinmadc tillstind.

Under 1973 hade transaktionerna under dessa tillstdnd resulterat i en
nettodterbetalning till utlandet pd 350 mkr. Forsta halvaret 1974 visade en
lika stor nettodterbetalning. men upplaningen blev si stor under fjiarde kvar-
talet, att aret som helhet med(orde en nettoupplining pa 400 mkr. Under
1975 fortsatte upplaningen p4 en mycket hog niva. Forsta kvartalet visade
balans mellan upplining och dterbetalning. medan andra kvartalet innebar
en nettoupplining pd 900 mkr och tredje kvartalet en nettoupplaning pa
700 mkr.

En numera vanlig form for finansiering av export och import dr Aredir
[rain svensh: bank (inkl. Sveriges Investeringsbank och Svensk Exportkredit)
1ill svensk exporiors eller importors utlancdska motpart eller dennes bankorbin-
delse. Denna typ av kreditgivning. som frimst giller lingre krediter och
avser kapitalvaror, har framfor allt kommit till anviindning for finansiering
av export till Osteuropa och vissa u-linder. Tillstdnd (or cletta dindamal
limnades under 1973 med 2 600 mkr. under 1974 med 4 500 mkr och under
1975 med 4000 mkr. Refinansieringsandelen. som sjonk frdn 44 % 1973
till 25 % 1974. steg under 1975 till 74 %. Av totalbeloppen skulle silecles
1974 1 100 mkr och 1975 2900 mkr refinansieras i utlandet.

Krediter med l6ptider p4 fem 4&r eller mer har dominerat bland dessa
tillstdnd. De uppgick till 1 900 mkr 1973, till 3 800 mkr 1974 och till 2 600
mkr 1975,

Valutastyrelsens sammansittning vid utgdngen av 1975 framgar av bilaga.

P4 valutastyrelsens viignar:
Hans Lundstrom L. Olofsson

Stockholm den t4 januari 1976
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Ledamoter och suppleanter i valutastyrelsen vid utgdngen av 1975
Ledamaoter Personliga suppleanier
Hans Lundstrom, ordférande Ake Gustafsson
Vice riksbankschefl Riksbanksdirektor
Erik Wirnberg. vice ordforande Cecilia Nettelbrandt
Riksdagsman Vice talman
Bengt Ake Berg Kurt Malmgren
Budgetchef Rauschefl
Finansdepartementet Finansdepartementet
Tony Hagstrom* Gunnar Ribrant*
Statssekreterare Kanslirad
Industridepartementet Industridepartementet
Thorsten Holm* Hans Almryd*
Kanslichefl Informationschefl
Tjanstemannens Centralorgani- Svenska Industritjdnste-
sation mannalorbundet
Allan Larsson* Ake Larsson*
Statssekrelerare Departementsrad
Arbetsmarknadsdepartementet Arbetsmarknadsdepartementet
Rune Molin* Lars Ljung*
Sekreterare Sekreterare

Landsorganisationen i Sverige
Jonas Nordenson
Direktor
Svenska BankfOreningen
Lennart Olofsson
Riksbanksdirektor
Lars Sjunnesson
Direktor
Svenska Cellulosa- och Pappers-
bruksforeningen
Gunnar Svalling
Direktor
Telefonaktiebolaget
L M Ericsson

Landsorganisationen i Sverige
Carl-Johan Bouveng
Direktor
Svenska BanklOreningen
Ewe Bergman
Bankokommissarie
Hans Modller
Direktor
Mollers Kalferosteri AB

Thomas Hagdahl
Direktor
Sveriges Industriforbund

* Endast i drenden rorande direkia investeringar utomlands.
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Bilaga 2

Riksbankens Jubileumsfond

Fondens intdkter uppgick under 1975 till 25 955083:20 kronor. Omkost-
naderna uppgick till 1 104 198:90 kronor, varigenom fondens nettointédkt
kom att utgora 24 850 884:30 kronor. Under aret beviljade fonden anslag
pa tillsammans 19 300 058:85 kronor. Under dessa och tidigare beviljade
anslag utbetalades 22910 856:18 kronor.

Under aret upplupna men ej uppburna ridntor har ej bokforts. Fondens
stillning per den 31 december 1974 och 1975 framgar av (6ljande balans-
rakning. De ursprungligen fran riksbanken dvertagna obligationerna har upp-
tagits ill de bokfGringsvirden, varmed de dverforts till fonden. Vid andra
forvirv eller vid forsédtjning av obfigationer har laktiska inkops- resp. for-
sdljningsvirden anvints som bokforingsvirde. Bland skulderna har i 1975
ars balansrikning upptagits “Ej utnyttjade anslag™ med 168 956:12 kronor,
varmed avses beviljade anslag som aldrig kommit att utnytyjas samt over-
blivna, till fonden Aaterbetalade medel.

Utover hir redovisade under aret beviljade anslag har fondens styrelse
vid sitt novembersammantrade beviljat anslag pa 5 626 000 kronor att utgl
ur de under 1976 disponibla medlen.
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Balansrdkning
per den 31 december 1974 och 1975
1974 1975

Tillgdngar
Obligationer utfirdade av

Svenska staten 226 402 250:~ 226402 250:-

Hypoteksinrattningar 141 554 500:- 139793 375:-

Kommuner 21 180 750:- 23170 750:~

Industrier m. fl. 31 684 850:- 31764 800:-
Checkrikning i riksbanken 870307:68 2491 623:21
Postgiro 7203.05 41072:22
Kassa 500:- 500:-

Kr 421 700 360:73  Kr 423664 370:43

Shidder

Kapitalkonto
Beviljade. ej utbetalda anslag

For pensionsavgifter m. m. reser-

verade medel
Disponibla medel
Ej utnytyade anslag
Innehallen skatt
Arets nettointikt

382 708 420:96 382708 420:96

17467 682:95 13 752 885:62

2356 593:42 2 165 549:03

28 513:58 | 272:40

281 160:94 168 956:12
16163:- 16 402:-

18 841 825:88 24 850 884:30

Kr 42170036073  Kr 423664 370:43

Resuliatrakning
1974 1975

Urgitter
Omkostnader 938 319:16 1 104 198:90
Fondens nettointikt 18 841 825:88 24 850884:30

Kr 19 780 145:04 Kr 25955083:20
Inkhomsrer
Rénteinkomster netto 19 676 094:40 2591321230
Ovriga intdkter 104 050:64 41 870:90

Kr

19 780 145:04 Kr 25955083:20
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Bilaga 3

Fonden for riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till
Alfred Nobels minne

Till fonden har under 1975 influtit ridntor tll et belopp av kronor
1 520 579:45.
Under aret upplupna, ej uppburna rdntor, har ej bokforts.
Till Nobelstiftelsen har utbetalats | 039 500 kronor, varav 630 000 kronor
utgor 1975 ars ekonomipris och 409 500 kronor forvaltningskostnader.
Fondens stillning per den 31 december 1975 framgar av foljande utdrag
ur rdkenskaperna. som upptar de till fonden ursprungligen avsatta obli-
gationerna till marknadsvirdet vid utgdngen av ar 1968 och de direfter
kopta obligationerna till de faktiska inkopsvirdena.

Balansr&kning
per den 31 december 1974 och 1975
Tillgdangar 1974 1975
Obligationer utfirdade
av
hypoteksinrattningar 10965 000:- 9475 000:-
kommuner 4 130 000:- 4130 000:-
industrier 8 404 000:— 10 776 500:—
P& rdkning t riksban-
ken 98! 874:34 515 786:69
24480874:34 24 897 286:69
Skulder
Kapitalkonto 24 480 874.34 24 897 286:69
Resuliatrahning
Urgifier
Prissumma och
kostnader 907 500:- 1039 S00-—
Ridntor m. m. - 64 667:10
Overskott 593 550:- 416412:35
1 501 050:- 1 520 579:45
Inkomster
Rintor 1 501 050:- 1 520 579:45
GOLAB S1113 0 Stockholm 1976



