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Kreditpolitiken

Det internationella ekonomiska léiiget

Den internationella ekonomiska utvecklingen under 1974 uppvisade ett
dramatiskt forlopp. Utslagen blev utomordentligt kraftiga pa tre om-
raden. For det forsta upphorde tillvdxten i industrilindernas produktion
praktiskt taget helt. Darmed befinner sig den internationella konjunk-
ren i en svacka som med efterkrigstidens matt maste betecknas som bade
djup och markerad. For det andra skedde trots konjunkturforsvagningen
ingen uppbromsning av den redan tidigare starka prisuppgingen utan
den globala inflation, som utvecklats under senare ar, forstarktes i
stillet. Koreainflationen synes didrigenom ha Overtriaffats bade i styrka
och varaktighet. For det tredje, slutligen, medforde de hojda oljepriserna
den hittills kanske valdsammaste omstruktureringen av de utrikes betal-
ningarna med omfattande jamviktsbrister i olika landers betalningsbalan-
ser och med stora pafrestningar pa det internationella banksystemet som
foljd.

Den massiva hogkonjunkturen nadde sin kulmen under senare delen
av 1973, paverkad inte minst av en stark anti-inflationspolitik. Tecken
pa en forsvagning kunde skonjas redan pa sensommaren. Dc bedom-
ningar som da kunde goras pekade visserligen mot en klar avmattning
i den dittills mycket hoga ekonomiska aktiviteten men antydde @nda
att produktionstillvaxten for industrilainderna skulle bli férhallandevis
tillfredsstillande daven under 1974. Den s. k. oljekrisen, som intraffade i
slutet av 1973, skapade en stark pessimism. Den kvantitativa begrans-
ningen av oljetillf 6rseln, som de oljeproducerande linderna inforde, ska-
pade dessutom stor osdkerhet hos industrilinderna betrdffande dc fram-
tida forutsattningarna for en produktionsutvidgning.

Da riskerna fOr en langvarig begrinsning av oljetillforseln blev Gver-
vunna i borjan av 1974, syntes det foreligga fOrutsdttningar for att av-
mattningen i den internationella konjunkturen inte skulle bli alltfor
kraftig. Det stod visserligen klart att oljeprishdjningen skulle medfdra
en betydande forskjutning i betalningarna mellan olika linder och ett
narmast gigantiskt underskott i bytesbalansen for industrilinderna sam-
mantagna. Fran de olika landernas sida uttalades emellertid en vilja att
inte lata underskotten till foljd av sjdlva oljeprisstegringen utgdra grund-
val for en stramare ekonomisk politik.

Utvecklingen blev en annan. Inflationskrafterna var starkare an vin-
tat och bekdampningen av dc kraftiga prisstegringarna gavs hogsta prio-
ritet vid utformningen av industrilindernas ekonomiska politik. Dess-
utom fanns i méanga linder en oro fOr en stark forsdmring av betal-
ningsbalansen, delvis till foljd av att de skulle fa bdra en alltfor stor
andel av det gemensamma bytesbalansunderskottet men kanske fram-
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forallt darfor att finansieringen av underskotten genom den s. k. recyc-
lingen av oljeldndernas Gverskott kunde valla svarigheter. Penningpo-
litiken bibeholls silunda fortsatt stram efter den kraftiga skarpning
som &gt rum under hogkonjunkturen. Aven under forsta halvaret 1974
foretog centralbankerna i flera lander hojningar av diskontot. En pé-
taglig forandring intradde p& den langa marknaden. Inflationsforvant-
ningarna och oljelindernas preferens for korta placeringar medforde
svarigheter att kanalisera medel till denna marknad. Forhallandena av-
speglades i stigande langa riantor under éret.

Bristen pé langfristigt kapital blev en hamsko framforallt for bostads-
finansieringen och ledde i méanga lander till en kraftig nedging i bo-
stadsbyggandet. Ovriga privata investeringar visade ddremot en nagot
gynnsammare utveckling. Hushéllssparandet 6kade allmant under 1973.
Aven om sa inte skedde under 1974 medforde de starka prisstegring-
arna att realinkomsterna Ookade svagt eller till och med sjonk nagot.
Konsumtionstillvixten blev ddrigenom svag. Totalt sett lag produk-
tionen i industrilinderna kvar pa praktiskt taget oforindrad niva jam-
fort med 1973. I bade Forenta staterna och Japan sjonk darvid produk-
tionen. I sparen hidrav foljde en arbetsloshet som mot slutet av 1974
totalt sett nadde en storre omfattning dn kanske nidgon gang tidigare
under efterkrigstiden.

Trots den kraftiga dampningen av efterfrigan synes verkningarna
hdrav pa priserna ha blivit tamligen begriansade. Den tidigare hoga
stegringstakten fOor konsumentpriserna fordubblades. Dessa kom att
ligga i genomsnitt ungefiar 14 procent over 1973 ars niva. Variationerna
var emellertid stora mellan olika linder med Visttyskland och Japan
som ytterlighetsfall med prisstegringstakter pa omkring 6 respektive
25 procent.

Utvecklingen av utrikeshandeln dominerades helt av forsamringen i
bytesforhallandet till foljd av oljeprisstegringen. Den volymmassiga ut-
vecklingen for export och import innehdll visserligen ett svagt expansivt
element, men prisutvecklingen medforde att ett mindre Overskott i by-
tesbalansen for OECD-omradet som helhet under 1973 forbyttes i ett
underskott av storleksordningen 40 miljarder dollar under 1974. Det
innebar att industrilinderna stillts infor en ny och helt unik situation.
Forutom aterverkningarna pa den allmdnna ekonomiska utvecklingen
som foljd av oljeprisstegringen har kanaliseringen av oljeldndernas over-
skottsmedel medfort sirskilda problem. Denna aterkanalisering har hit-
tills i allt vasentligt skett Over penning- och kapitalmarknaderna i in-
dustrilanderna. Storre delen hidrav har tagit formen av depositioner pa
curovalutamarknaden men dven det amerikanska banksystemet har
mottagit betydande placeringar fran oljelinderna. Den stora Okning av
omslutningen i bankbalanserna som hérigenom &gt rum liksom en ma-
nifesterad preferens for kortsiktig placering av de s. k. petrodollarna



har utsatt det internationella banksystemet for betydande pafrestningar.
| nagra banker utloste dessa forhéllanden i forening med den Okade
rorligheten i valutakurserna direkta kriser eller konkurser. Med hansyn
till den snabbhet med vilken det internationella betalningsmonstret ge-
nomgéatt denna omfattande forandring méste aterflodet av oljelinder-
nas Overskott hittills dock anses ha forlopt tillfredsstillande. Det gangna
aret utgor dock bara inledningen till en period med kumulativa under-
skott och vixande skuldborda for industrilinderna. I den anpassnings-
process som nodvindiggors av det uppkomna liget kommer anstring-
ningar att goras fOr att avlasta bankerna en del av bordan. Bl. a. pagar
for narvarande ett intensivt arbete i olika internationella organ for att fa
titl stand en 6kad kanalisering vid sidan av banksystemet.
Pafrestningarna pa det internationella betalnings- och kreditsystemet
av dc icke oljeproducerande lindernas bytesbalansunderskott och vix-
ande skuldsattning dr bara ett av de problem som varldsekonomin star
infor. Arbetslosheten synes dnnu vid arsskiftet vara stigande. Stimulans-
atgarder har vidtagits i Visttyskland och Nederlanderna, som haft den
gynnsammaste betalningsbalansutvecklingen, och Forenta staterna for-
bereder en omldggning av sin politik i expansiv riktning. Effekterna
hdrav pa den internationella konjunkturen kommer dock knappast att
bli markbara under {Grsta delen av aret. Situationen fOrsvaras av att
inflationskrafterna Znnu inte dr uttomda. KvardrGjande effekter av
hojda ravarukostnader och stora Ionekrav kan vintas medfdra att pris-
stegringstakten inte kommer att sjunka mer avsevdrt under 1975, dven
om oljeprishdjningarna framdver skulle bli forhallandevis obetydliga.

Det inhemska konjunkturliget

Konjunkturutvecklingen i Sverige under 1974 kontrasterade liksom
under 1973 starkt mot den internationella utvecklingen. Uppgangsfasen
borjade senare hdr dn i de flesta andra linder och forstarktes under
1974 da den internationella konjunkturen forsimrades kraftigt. Det
var dock ett timligen genomgéende drag att de mindre linderna hade
en gynnsammare utveckling dn de storre.

Utvecklingen i Sverige var satillvida samordnad med andra linders
att uppgangen for den svenska exporten skedde samtidigt med forbatt-
ringen av den internationella konjunkturen. Den inhemska efterfriagan
var cmellertid fortsatt svag dven under 1973. Hirigenom kunde Sve-
rige genom en relativt stor ledig kapacitet inom industrin tillgodogora
sig den starka Okningen i efterfrigan fran utlandet. Det resulterade i
en kraftig forbdttring av bytesbalansen. Denna bild av utvecklingen
forandrades i betydande utstrickning under 1974. Exporten hdolls vis-
serligen vil uppe med tanke pa den starka internationella konjunktur-
avmattningen men den volymmassiga tillvixttakten sjonk dnda mar-
kant. Denna utveckling uppvagdes emellertid mer dn vil av en kraftig



okning i den inhemska efterfrdgan forstarkt inte minst av en expansiv
finanspolitik.

Det kan synas markligt att denna omsvéngning i den inhemska efter-
fragan kunde dga rum trots att tre viasentliga omstandigheter som bi-
dragit till den forhallandevis svaga tillvaxttakten i den svenska ekono-
min tidigare under 70-talet paverkade utvecklingen dven under 1974.
Bostadsbyggandet s)0onk salunda dn mer dn tidigare och kommunerna
begrinsade sin investeringsverksamhet ytterligare. Dessutom fortsatte
hushallens sparkvot att stiga.

Expansionen hérrorde i forsta hand fran den privata konsumtionen
och lagerinvesteringarna. Genom att hushallens disponibla inkomster
okade kraftigt kunde volymtillvixten for den privata konsumtionen mer
in fordubblas trots okningen i hushallssparandet och en starkare steg-
ring i konsumentpriserna. Den tempordra sdnkningen av mervirde-
skatten bidrog till att stimulera efterfragan sarskilt pa varaktiga varor.
Det framgar ocksa att inkOpen av siddana varor 6kade mer dn andra.

Neddragningen av lagren under 1973 forbyttes under 1974 i en lager-
uppbyggnad. Forandringen i lagerinvesteringarna kan berdknas mot-
svara 2 a 3 procent av bruttonationalprodukten. Lagerdkningen avser
i stor utstrickning varor i produktionsprocessen, vilka tenderar att oka
da kapaciteten inom industrin ndarmar sig fullt utnyttjande. Aven ni-
ringslivets fasta investeringar steg om in i nagot langsammare takt dn
ndarmast foregaende ar. Liksom under 1973 visade industriinvesteringar-
na en hogre okningstakt #n Ovriga privata investeringar.

Styrkan i d¢ inhemska cxpansionskrafterna och deras inriktning pa
relativt importkrivande omraden medférde en accelererande import-
volymutveckling. Den volymmassiga tillvixten av importen blev dirige-
nom ungefar dubbelt sa stor som for exporten.

Den angivna utvecklingen indikerar att totalproduktionen Okade
med 3 1/2 & 4 procent 1973—74 mot ungefdar 3 procent 1972—73. Be-
rakningen fran produktionssidan antyder dock att produktionstillvax-
ten 1973—74 var annu hogre och Oversteg 4 1/2 procent. Kulmen av
hogkonjunkturen torde darvid ha nétts under senare delen av 1974,

Aven om vaxlingarna i volymtillvixten fOor exporten och importen
var stora karakteriserades utrikeshandelsutvecklingen under 1974 framst
av de kraftiga prishGjningarna. Importpriserna steg salunda med i ge-
nomsnitt narmare 40 procent Gver 1973 ars nivd, medan motsvarande
exportprisstegring var ungefir 30 procent. Importsidan dominerades
sjdalvfallet av oljeprishOjningarna. Till viss del kunde dock den stora
forsimringen i bytesforhallandet som dessa medforde uppvigas av en
accelererande prisuppgang for skogsprodukter. Ett kraftigt omslag i
handels- och bytesbalansen var emellertid oundvikligt. Virdet av varu-
importen berdknas ha stigit med 56 procent fran 1973 till 1974 medan
motsvarande exportviardestegring berdknas ha uppgatt till 32 procent.



Overskottet i handelsbalansen p& narmare 7 miljarder kronor under 1973
forbyttes harigenom till ett underskott pa ett par miljarder kronor under
1974. Verkningarna av enbart oljeprishGjningarna kan hirvid uppskattas
till 7 & 8 miljarder kronor mellan heldren 1973 och 1974. En sédan upp-
skattning ar dock ritt ointressant eftersom den fOrutsitter att oljepriser-
na skulle ha varit ofordndrade trots den allmiant starka inflation, som
dgt rum. Om man i stdllet som jamforelse riknar med att oljepriserna
skulle ha Okat i takt med andra priser blir emellertid forsamringen i han-
delsbalansen @nda betydande. Forutsittes exempelvis att oljepriserna i
alternativfallet skulle ha Okat i samma takt som priserna pa skogspro-
dukter, erhalles salunda en effekt av storleksordningen 5 miljarder kro-
nor.

For de 10pande betalningarna, totalt sett, berdknas Overskottet pa
drygt S miljarder kronor under 1973 ha vants till ett underskott av
storleken 4 miljarder kronor.

Den starka internationella inflationsvdgen har paverkat prisutveck-
lingen daven i Sverige. Den balanserade tillvixten i den svenska ekono-
min under de bada senaste aren bidrog till att den inhemska prissteg-
ringen blev mer modest dn i flertalet andra linder. For tolvmanaders-
perioden till och med december 1974 steg konsumentprisindex med
11,9 procent. Den tempordra sinkningen av mervirdeskatten i mitten
pa denna period medforde emellertid att prisstegringstakten under en
period av aret var betydligt lagre. Den genomsnittliga 6kningen i konsu-
mentpriserna under 1974 jamfort med 1973 ars niva berdknas darfor ha
varit ldgre — 10 procent eller nagot ddrunder.

Kreditpolitikens utformning

Styrkan i den inhemska konjunkturen var d@nnu vid ingdngen av 1974
inte sdrskilt framtradande. Aven om risken for en kvantitativ begrins-
ning av oljetiliforseln snart syntes overvunnen, foreldg en osdkerhet om
framtidsutsikterna som kunde antas ha en ogynnsam inverkan p& kon-
sumtions- och investeringsutvecklingen. Mot denna bakgrund initie-
rades en rad finanspolitiska atgarder, som syftade till att 6ka efterfra-
gan och samtidigt begridnsa prisuppgangen. Namnda {6rhéllanden mo-
tiverade i och for sig ocksa en ldtt kreditpolitik. Nagra atgarder som
syftade till en dndring i det alltsedan 1971 ldtta kreditmarknadsliget
vidtogs inte heller under arets forsta méanader. Forutsdttningarna for att
kunna bibehalla denna politik var emellertid inte sdrskilt gynnsamma.
En omldggning till en stramare kreditpolitik syntes nodvandig iven om
nagon precisering av tidpunkten hdrfor inte kunde goras. Skdlen har-
for var uppenbara. Under den internationella konjunkturuppgangen
hade en Overgang skett fran en ldtt tili en starkt restriktiv kreditpolitik
i andra lander. Utvecklingen av centralbankernas diskonto i olika lan-
der fran 1972 till 1973 ger en antydan om kreditatstramningens styrka.
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I de storre linderna hojdes diskontosatserna med mellan 3 och drygt
5 procentenheter frén sin ligsta nivd och dven i de mindre industrildn-
derna forekom rédntedndringar av samma storleksordning. Det framstod
som anmairkningsvirt att den svenska kreditmarknaden i sa liten grad
berorts av forhallandena i utlandet.

Trots den i forhallande till utlandet ldtta kreditpolitiken kunde den
svenska valutareserven fOrstirkas i en omfattning som ndstan svarade
mot den genom det stora bytesbalansOverskottet intjinade valutan un-
der 1973. Uppbyggnaden av valutareserven var dock koncentrerad till
forsta halvaret. Mitt i forhéllande till utrikeshandelns utveckling var
valutareserven, trots den kraftiga Okningen, inte lika stor vid arsskiftet
1973/74 som vid dess tidigare hogsta niva.

Att en starkare tendens till kapitalutflode skulle kunna undvikas fore-
foll mindre sannolikt sidvida inte fOorsvagningen av den internationella
konjunkturen framkallade littnader i kreditpolitiken utomlands. Olje-
prishdjningarna liksom varaktigheten och styrkan i inflationen gjorde
emellertid linderna obendgna att fOreta en omldggning av politiken.
Man var visserligen enig om att industrilinderna som enhet inte kunde
undga ett stort underskott i sina bytesbalanser. Vid 20-gruppens mote
i Rom i januari understroks salunda vikten av att halla uppe produk-
tion och sysselsdttning pa lamplig niva. De deltagande nationerna dekla-
rerade sin avsikt att undvika en politik som Okade problemen for andra
linder och att i enlighet dirmed avstd fran konkurrerande devalvering-
ar och en eskalering av restriktionerna pa handel och betalningar. For
att ordna finansieringen av de genom oljekrisen framkallade underskot-
ten kriavdes emellertid ett effektivt internationellt samarbete. Négra
nimnvirda framsteg i den riktningen gjordes dock inte. Utan forsak-
ran om tiligang till kredit i ordnade former och med en inflation som
inte visade négra tecken till att avta var linderna inte beredda att fGra
en mer expansiv politik. Osdkerheten avspeglades i att Frankrike ome-
delbart efter Rom-motet limnade den s. k. ormen och ldt dven den
kommersiella francen flyta fritt samt i att nagra linders centralbanker
foretog ytterligare hojningar av sina diskonton.

Vad den allmdnna uppldggningen av den svenska kreditpolitiken
betrdaffar stod det klart att Sverige liksom andra linder under en Over-
gangstid maste acceptera underskott i bytesbalansen. Mojligheter maste
Oppnas och incitament skapas for en ©Okad finansiering utomlands.
Grundldggande harfor var den allmdnna stramheten i kreditpolitiken.
Aven om valutareserven forstirkts under de nirmast foregiende aren
stillde den genom inflationen starkt vixande omslutningen av utlands-
betalningarna 6kade krav pa likvida tillgodohavanden i utlindska va-
lutor. Nagon kraftig aderlatning av valutareserven kunde darfor inte
tillaitas. De efterhand till foljd av oljeprishGjningarna uppkommande
bytesbalansunderskotten maste alltsd relativt snart tickas med uppla-
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ning. Det syntes med hiinsyn hartill rimligt att innan denna situation
intrdtt i varje fall soka motverka ett utflode av kapital ur landet. Om
det i forhallande till utlandet ldtta kreditmarknadsliget medférde en
sadan utveckling maste en Overgang ske till en stramare kreditpolitik.

En sadan situation utvecklades med borjan i mitten pa februari da
den svenska kronan sjonk till botten av ormen. Ett svagt utflode agde
rum under senare delen av februari och de forsta tre veckorna av mars
for att plotsligt forstarkas i slutet pd denna méanad delvis under paver-
kan av rykten om en revalvering av den tyska marken. Totalt forlorade
riksbanken under nidmnda period 2 miljarder kronor i valutor varav
drygt hilften hinforde sig till sista veckan i mars.

I detta lige beslot riksbanksfullmiktige den 2 april att vidta foljan-
de atgiarder. Rikshankens diskonto hdjdes fran 5 till 6 procent med ver-
kan fr.o.m. pafdljande dag. De for affirsbankerna gallande kassa-
kvoterna hojdes fran 1 procent till 5 procent. Vidare uppmanades ban-
kerna att dampa Okningstakten i utlaningen till andra dandamal 4n bo-
stadsbyggande. Samtidigt beslot riksgdldskontoret att emittera ett tio-
arigt statslan till ridntesatsen 7 1,2 procent, en halv procentenhet Gver
tidigare gillande niva for sadana lan.

Under den langa period av kreditexpansion som foregatt den vid-
tagna atstramningen hade det skett en betydande likviditetsuppbyggnad
bade inom niringslivet och hos bankerna. I radande lige kunde dessa
resurser i Okad utstrackning vantas komma att tas i ansprak for kredi-
ter till utlandet och “spilla Gver” i ett okat valutautflode. De beslutade
atgarderna var dgnade att begrinsa likviditeten och minska gapet mel-
lan den ldgre rintenivan i Sverige och den hogre i utlandet. Det fram-
stod diarvid som visentligt att handla medan den svenska valutastall-
ningen annu var stark och fortroendet for den svenska kronan var gott.
Atgirderna kunde hidrigenom goras relativt mjuka. En pa balans i de
utrikes betalningarna inriktad kreditpolitik var ocksa ett nodvandigt
komplement for att bereda utrymme for den till det inhemska konjunk-
turldget anpassade finanspolitiken.

Som mal for affarsbankernas s. k. 6vriga utlaning, dvs. lan till andra
andamal 4n bostadsbyggande, angavs att Okningen fOr varje bank un-
der aret skulle ligga signifikant under den tolvmanaderstakt pa 18 pro-
cent som var den vid tillfallet foreliggande siffran for affarsbankerna
sammantagna. Ovriga bankinstitut anmodades att icke expandera sin
utlaning péa bekostnad av affdrsbankerna. FOr sparbankerna totalt skulle
tillvdaxten under aret i dess Ovriga utlaning klart understiga 10 procent
medan motsvarande utlaning for foreningsbankerna sammantagna skul-
le understiga 13 procent.

Hojningen av kassakvoterna syftade till att nedbringa bankernas hoga
kassalikviditet och ddrigenom skapa ett starkare tryck pa bankerna att
begrinsa utlaningen efter de angivna riktlinjerna. En viktig effekt var
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ocksa att dagslanerantan och Gverhuvudtaget de kortaste riantorna pa
penningmarknaden steg kraftigt. Indragningen, som uppgick till ca
2900 mkr, medforde namligen att bankerna, som tidigare inte behovt
lana i riksbanken, nu tvangs gora detta till ett belopp Overstigande den
grans efter vilken s. k. straffrinta uttogs.

Det forhéllandet att straffriantan gjordes effektiv samtidigt som &dven
skattkammarvéxelrdantan hojdes fran 2 a 3 procent till 8 procent bidrog
till en uppdragning av dagsldnerdntan och ridntorna pad specialinlédning-
en mot samma nivi. Som en foljd av diskontohdjningen justerades vi-
dare bankinstitutens samtliga inldningsrantor och rorliga utldningsrin-
tor omedelbart upp med en procentenhet. De fasta rintorna pa obliga-
tionsldn och andra langfristiga lan foljde hojningen av rédntesatsen pa
det emitterade {anga statslanet och uppjusterades sdledes genomgaende
med en halv procentenhet.

Ett visentligt inslag i kreditatstramningen var att denna skulle ges en
sd langt mojligt selektiv inriktning for att framtvinga Okad uppldning
utomlands. Fran riksbankens sida understroks att bankerna skulle vara
sarskilt restriktiva vid sin provning av kreditpropder fran kunder som
kunde ticka sitt finansieringsbehov utomlands. Vid utévande av emis-
sionskontrollen hinvisade riksbanken ocksd ett flertal ldnesGkande till
att forst eller i 0kad utstrackning tidcka sina lanebehov pa den utlindska
marknaden.

Aven rantesittningen utnyttjades i namnda selektiva syfte. Overlagg-
ningar mellan affdrsbankerna och riksbanken under april resuiterade
sdlunda i en uppgorelse innebdrande att affirsbankerna skulle kunna
foreta rantehdjningar som kunde bidra till att foretagen i storre utstrack-
ning formaddes finansiera sig utomlands och &dven till den dampning av
kreditefterfragan som ur allmidnna synpunkter tedde sig lamplig. Som
en ram angavs att hdjningarna ej fick innebdra en storre uppjustering
av den genomsnittliga ridntenivan an 0,2 procentenheter.

Kreditexpansionen mattades inte omedelbart efter diskontohdjningen
utan forstdarktes bl. a. som en f6ljd av de krav som restes fran lane-
kunder pa att redan givna kreditloften skulle infrias. Tillvdaxten i affidrs-
bankernas Ovriga utldning bdjde salunda inte av nedat utan steg i stil-
let under de foljande manaderna fran de drygt 18 procent, som avsig
tolvmanadersperioden t. o. m. februari, till Gver 22 procent under tolv-
manadersperioderna t. o.m. april och maj. Valutautflodet fortsatte
ocksd efter ett kortare avbrott om &n i lugnare takt @n tiden fore at-
stramningen. Bankernas forsok att forma kunderna att i 6kad utstrack-
ning finansiera sin verksamhet genom upplaning i utlandct gav inte
nagra snabba resultat. Det sammanhédngde delvis med att naringslivets
likviditet fortfarande var hog och att ett betydande gap @nnu bestod
mellan ridntenivén i utlandet och pa den svenska kreditmarknaden.

Ett uttryck harfor var att erhéllna utlandska valutor i vidxande ut-
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strickning inte vdxlades om till svenska kronor utan insattes pa s. k. va-
lutakonto i bankerna. Dessa var i sin tur skyldiga att halla en motsva-
rande position i utlindsk valuta. Pa de medel som innestod pa valuta-
konto gav bankerna darvid en rintegottgorelse, som sandr som pa en
mindre reduktion var lika med ranteavkastningen pa deras motsvaran-
de utlandska placering. Rianteskillnaden i Sverige och utlandet 1 for-
ening med fOrvantningar om kursstegringar pa vissa utlandska valutor
medforde att behallningarna pa valutakonto och som foljd harav pa ban-
kernas tidsbundna fordringar — tidspositioncn — vixte kraftigt sam-
tidigt som valutareserven minskade.

De angivna utvecklingstendenserna gjorde sig gillande samtidigt som
den inhemska konjunkturen var i kraftigt stigandc. Det understrok vik-
ten av utpraglad aterhallsamhet i bankernas kreditgivning. Riksbanken
framholl for affarsbankcrna att kravet kvarstod pa en pataglig nedgang
i deras utlaningstakt under de niarmaste manaderna. Fran riksbankens
sida kriavdes ocksa storre anstrangningar fran bankernas sida for att det
selcktiva inslaget i kreditbegrdansningen skulle realiseras. Mdjlighcterna
till utlandsfinansiering maste bedomas inte bara vid stillningstagande
till nya kreditansokningar utan dven vid omprdvning av existcrande
krediter och kreditloften. I nédra anslutning hirtill beslots om vissa for-
andringar i tillimpningen av valutaregleringen i syftc att underlitta ka-
pitalimport till Sverige. Darvid dndrades bl. a. vissa anvisningar be-
triffande upplaning i utlandet for finansiering av industriella investe-
ringar i Sverige. Enligt géllande riktlinjer skulle ansOkningar fran
svenska foretag om tillstand till sidan upplaning kunna bifallas om in-
vesteringen bedomdes vara angeligen ur bytesbalans- och valutasyn-
punkt och om upplaningen skedde pa antingen minst 10 ar som i prin-
cip fast lan cller minst 12 &r med amortering under kredittiden. Dessa
riktlinjer modificrades satillvida att den utlindska upplaningen skulle
vara grundad pa ett ovillkorligt kreditatagande under c¢n genomsnittlig
10ptid pa minst 5 ar. Denna &ndring innebar en anpassning av kraven
till sadana villkor som en allt storre del av den internationella kredit-
givningen var bascrad pa.

Bankerna hade redan i november 1973 fatt vidgade mdjligheter att
ta upp lan i utlandet for vidare utlaning till svenskt foretag. For att
undanrdja ett hinder for sddan upplaning forklarade riksbanken nu att
den i sin bedomning av utlaningstakten for den Ovriga utlaningen skulle
rakna bort utlandsfinansierade krediter. For att 6ka incitamenten for om-
vaxling av valutaintdkter till svenska kronor och darigenom forstirka
valutareserven infordes, slutligen, den bestammelsen att insdttningar
pa valutakonto efter den 18 juni inte skulle fa gottskrivas rinta.

Dc nu nimnda atgarderna vidtogs samtliga fore eller kring halvars-
skiftet. Efter en begransad nedgang i valutareserven under juni dgde
en relativt stor avtappning pa nytt rum under juli manad. Scdan diskon-
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tohdjningen i borjan pa april hade valutareserven ddarmed sjunkit med
2700 mkr. Bytesbalansen visade ocksd under forsta halvaret — innan
oljeprishOjningarna dnnu fatt full effekt — ett storre underskott dn det
som i den reviderade nationalbudgeten forutsags for hela aret. Den in-
ternationella utvecklingen gav ej heller ndgon antydan om att andra
lander var beredda att genomfdra nagra lattnader i den starkt restrik-
tiva kreditpolitiken trots den kraftiga nedgangen i den ekonomiska ak-
tiviteten i flertalet industrilander. Den svenska konjunkturen var dar-
cmot stark. Mot denna bakgrund framstod det som nodvindigt att stodja
de tidigare vidtagna atgarderna med ytterligare en generell hdjning av
rintenivan.

Den 15 augusti beslot riksbanksfullmiktige att med verkan frén nist-
foljande dag hoja diskontot fran 6 procent till 7 procent. Bankernas
inlanings- och rorliga utlaningsrantor uppjusterades likaledes med en
procentenhet. Straffrintan hojdes i konsekvens med diskontot fran 8
procent till 9 procent. Denna nya nivé blev bestimmande for dagslane-
rantan under resterande del av 1974 medan riantan for skattkammar-
vixlar faststilldes till 8 3/4 procent. Rantesatserna for langa 1an anpas-
sades uppat med en halv procentenhet. Néagra skdrpningar i Gvrigt av
kreditpolitiken foretogs inte. I frdga om affarsbankernas Gvriga utla-
ning gavs dock en precisering av riktpunkten. Denna utlédning skulle
for varje bank fa vaxa med hogst 15 procent dver aret som helhet.

For att bereda mojlighet till ytterligare upplaning utomlands beslot
riksbanken i samband med diskontohdjningen att i princip limna till-
stand till upplaning i utlandet for anvdndning i Sverige utan begréns-
ning till sarskilda andamal. Som regel skulle kravas att lanet skulle 16pa
genomsnittligt pd minst 5 &r, dvs. samma villkor som gillt fran halv-
arsskiftet vid uppléning for finansiering av industriinvesteringar.

Efter rantehOjningen stabiliserades laget. Tillvaxten i bankernas Ov-
riga utlaning avtog i avsedd omfattning. Det kunde kanske i ndgon mén
vara en foljd av sjunkande kreditefterfrigan men sammanhingde sa-
kerligen framforallt med att utbudsbegransningen blev effektiv och att
kanalisering av laneefterfragan till utlandet tilltog. Valutautflodet upp-
horde och forbyttes till och med i ett svagt inflode mot slutet av aret
trots viaxande underskott i bytesbalansen.

Den atstramning som dgde rum pa den svenska kreditmarknaden un-
der 1974 var inte foljden av en tempordr och snabbt Gvergdende kon-
junkturpolitik. Den var betingad av den avgorande fordndring i det
ekonomiska liget som Sverige i likhet med andra industrilinder fatt
vidkdannas genom fyrdubblingen av oljepriset. Ett stort overskott i by-
tesbalansen viandes under aret till ett betydande underskott som kan
forutses bli bestdende under en Overgéngstid. Finansieringen av dessa
underskott forutsitter mer permanent en sadan stramhet i kreditpoliti-
ken att en privat kapitalimport kommer till stind. Samtidigt maste kre-
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ditpolitiken liggas upp med tanke pa den intrddda mycket kraftiga upp-
gangen i dc statliga budgetunderskotten. Inom denna givna ram maste
naturligtvis finnas utrymme for rorlighet i politiken med héansyn till den
inhemska konjunkturutvecklingen och behovet av en snabb utbyggnad av
den svenska produktionsapparaten.

Efter overlaggningar med affarsbankerna beslot riksbanken i novem-
ber att forlinga rekommendationen om begridnsning av affdrsbanker-
nas Ovriga utlaning till att gilla dven forsta halvaret 1975. Okningen
av affarsbankernas Ovriga utldning bor darvid f6r varje bank inte Gver-
stiga 20 procent rdknat fran den 31 december 1973 till den 30 juni
1975. Bankerna rekommenderades att i sin utlaning koncentrera det till-
gangliga utrymmet till industrin och dérvid sidrskilt beakta laneansok-
ningar fran foretag som har begriansade majligheter till upplaning utom
lands.

Ett oroande tecken till forsvagning av den strama politiken under
hosten var att affarsbankernas garantiforbindelser 0kade i snabb takt.
Utstdllandet av garantier utgor visserligen ett normalt led i bankernas
verksamhet. Erfarenheter fran tidigare &tstramningar har givit vid han-
den att de betydande Okningarna under sddana perioder i hog grad ut-
gor underlag for en expansion av kreditgivningen utanfor den regul-
jara kreditmarknaden. Kreditgarantierna utgdr hdrigenom i viss me-
ning ett substitut for ovrig utlaning. Riksbanken forklarade darfor att
den vid bedomningen av hur affirsbankerna uppfyllt rekommendatio-
nerna rorande den Ovriga utlaningen dven skulle beakta utvecklingen
av bankernas garantier for kredit i Sverige. Sa linge Okningen av dessa
garantier — ridknat frdn den 31 mars 1974 — haller sig inom ett be-
lopp som svarar mot 3 procent av den dvriga utlaningen den 31 decem-
ber 1973, skulle detta limnas utan avseende. Varje 6kning av kredit-
garantierna darutover skulle adderas till den Ovriga utléningen vid be-
domning av om rekommendationerna uppfyllts. Aven i fortsattningen
skulle gilla att den utlaning som refinansierats i utlandet ej inrdknades
i den Ovriga utladningen vid avstimningen av rekommendationerna.

For sparbanker och foreningsbanker beslot riksbanken att riktlinjer-
na avseende utlaningsbegriansningen skulle upphdra fran arsskiftet. De
rekommenderade likviditetskvoterna hdjdes i stillet fran 20 procent till
23 procent att gilla fr. 0. m. den 30 juni 1975. De hojda kraven forut-
satte en ofordndrad, fortsatt aterhallsamhet i ifrdgavarande bankers
utlaning. Liksom tidigare skulle kvoten gilla for varje enskild sparbank
men for foreningsbankerna som en enhet.

For finansiering av de forutsedda stora bytesbalansunderskotten kom-
mer dven statlig upplaning att bli nddviandig. En planering av denna
och annan upplaning utomlands har blivit en allt viktigare del av upp-
gifterna inom den kredit- och valutapolitiska verksamheten. Sedan mit-
ten av 1974 har fran riksbankens sida fortlopande kontakter hallits med
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finanscentra i olika delar av virlden for att skapa en beredskap for en
sadan upplaning. Vid arsskiftet triffade riksbanken avtal med Interna-
tionella regleringsbanken i Basel (BIS) om en s. k. stand by-kredit pa
S 300 miljoner. Detta avtal innebdr ett atagande fran BIS att under
1975 vid behov omedelbart tillhandahaila riksbanken utlindsk valuta
intill detta belopp. Avtalet kan komma att forlingas for tiden efter
utgangen av detta ar, varigenom en i och for sig kortfristig kredit under
avtalet ocksa skulle kunna forlingas. Harmed har ytterligare rorelsefri-
het uppnatts for genomférande av den mer langfristiga upplaning som
blir aktuell framover.

Den foriandrade ckonomiska situationen och omldggningen av kredit-
politiken under 1974 kom till uttryck i en markant {Grsdmring av ban-
kernas likviditetsldge. Visserligen medforde den expansiva finanspoli-
tiken ett visentligt storrec underskott pa statsbudgeten under 1974 in
under 1973 och dess likviditetspaspiadande cffekt begridnsades intc ge-
nom cn mer omfattande statsupplaning pa marknaden utanfor banksyste-
met dn aret forc. Likviditetsindragningen var cmellertid betydligt storre.
Den var dcelvis ett resultat av kassakvotshdjningen men framkom ocksa
som cn automatisk effekt av valutautflodet. Forandringen blev accen-
tuerad av att ctt kraftigt valutainflode under 1973 forbyttes i ett ndstan
lika stort utflode. Det strama ldget avspeglade sig i att affdrsbankerna
cfter diskontohdjningen och kassakvotshojningen i april praktiskt taget
permancnt lanade mot straffrinta i riksbanken.

Trots atstramningen av kassalikviditeten kunde bankerna sanir som
pa nagra undantag uppfylla de krav pa innehav av likvida medel i vi-
dare mening, som foljde av tillimpningen av likviditetskvotsbestimmel-
serna och motsvarande rekommendationcr.

Liksom tidigarc gillde for de storre affirsbankerna lagstadgade lik-
viditetskvoter pa 30 procent och for de mindre pa 24 procent. Decssa
kvoter uppfylldes for samtliga banker vid varje manadsskifte under aret
med undantag for att en bank vid tva tillfillen underskred det fore-
skrivna procenttalet. Sparbankerna uppfyllde ocksa i allt védsentligt den
rekommenderade likviditetskvoten pa 20 procent. Foreningsbankerna,
slutligen, for vilka kravet gillde for bankerna tillsammantagna, lag un-
der 1974 varje manad 6ver den lagsta kvoten pa 20 procent.

Kraven pa en begrinsning av bankecrnas Ovriga utlaning ledde till
cn betydande fordndring i utlaningsutvecklingen. For affirsbankerna,
som svarar for den dominerande delen av den Ovriga utlaningen, nadde
denna riknat Over den nidrmast forflutna tolvmanadersperioden en
hogsta niva i maj pa 9 300 mkr for att sedan sjunka till 6 500 mkr
for 1974 som helhet. For sparbankerna och foreningsbankecrna skedde
nedgangen nagot senare. FOr sparbankerna uppgick den Ovriga utla-
ningen under 1974 till 2 430 mkr och for foreningsbankerna till 830
mKkr.
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Till grund for bostadsbyggandets finansiering lag liksom under 1973
overenskommelser med kreditinstituten. En sidan triffades i borjan av
1974 mellan delcgationen for bostadsfinansiering och de olika bank-
grupperna avseende byggnadskreditgivningen under detta ar. Bankerna
atog sig darvid att lamna byggnadskrediter till det statligt belanade bo-
stadsbyggandet samt forklarade sig villiga att medverka till finansie-
ringen av icke statsbelinad ny- och ombyggnad av bostdder. Enligt den
overenskommelse som gjordes mellan samma parter i maj betriffande
den lingfristiga finansieringen skulle de olika bankgrupperna oOka sitt
nettoinnehav av bostadsobligationer och s. k. mellankrediter med 3 900
mkr under 1974. Av detta belopp skulle affarsbankerna (exkl. Spar-
bankernas Bank, Foreningsbankernas Bank och Kreditbanken) svara for
1 680 mkr, varav 380 mkr fick avse mellankrediter, Kreditbanken och
Postbanken — nuvarandec PKbanken — for 900 mkr, sparbankssektorn
for 1240 mkr, varav 10 procent fick utgdras av mellankrediter eller di-
rckta lan, samt foreningsbanksscktorn for 80 mkr. For det fall att hypo-
teksforeningarnas eller kreditaktiebolagens bestammeclser skulle lagga
hinder i vigen for utbetalning av slutliga lan i normal tid och omfattning
pa grund av stor andel outhyrda ligenheter skulle bankinstituten vara
beredda att lamna mellankrediter i stallet for att kopa obligationer.
For affiarsbankssektorn (exkl. PKbanken) och sparbankssektorn skulle
sistnamnda langivning inbegripas i de ovan specificerade, hogsta belop-
pen for mellankrediter. Uppgorelse traffades slutligen med forsakrings-
bolagen och allmidnna pensionsfonden att deras l&ngfristiga engagemang
vid finansieringen av bostadsbyggandet skulle uppgéa till minst 1900
mkr respektive minst 4 000 mkr under 1974.

Utbudet pa den lainga marknaden visade en svag tillviaxt under 1974.
Det sammanhdngdec med att allmidnna pensionsfondens placeringar pa
kapitalmarknaden sjonk. Enligt den Overenskommelse som triffades
med allmidnna pensionsfonden skulle minst tva trcdjedclar av dess net-
toplaceringar utgoras av prioriterade tillgangar, dvs. statspapper och
bostadsobligationer. Genom fondens ovidntat svaga kapacitetsokning,
som blev uppenbar forst under hosten, kom emellertid endast 62 pro-
cent av dess placeringar att avsc prioriteradc tillgingar. FOr forsik-
ringsbolagen géllde i stort sctt samma placeringskrav som under 1973.
Forsdkringsbolagen skulle uppfylla placeringskvoter om 66 2/3 procent
eller, om detta var fordclaktigare for dem, iakttaga en minimikvot pa
70 procent pa medcl avseende livforsakringsrorclsen och S0 procent av-
scende sakforsakringsrorelsen. Betriaffande omfattningen av de priorite-
rade tillgingarna vidtogs dock den begriansningen att inteckningslan
och placeringar i egna fastighcter endast fick upptas till ctt belopp mot-
svarande den Ovre grdnsen for bottenlan. En annan forandring var att
kassamedel cj skulle inga i placeringskvotsberdkningen.

Trots omlaggningen av kreditpolitiken i restriktiv riktning skedde

2740676
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en kraftig expansion av kreditgivningen pa den organiserade kredit-
marknaden. Den beridknas totalt sett ha 6kat fran 30 000 mkr 1973 till
38000 mkr 1974. Uppgangen hidnforde sig framforallt till 1an till sta-
ten och nidringslivet medan kommunernas upplaning synes ha minskat.
Aven bostadssektorns upplaning berdknas ha varit storre 1974 dn 1973
trots nedgangen i byggnadsvolymen. Utliningen till nidringslivet och
hushallen sammantagna Okade exceptionellt under forsta halvaret men
sjonk till en ldgre nivd under resten av aret. Utlidningen till industrin
holls emellertid vl uppe jamfort med tidigare ar.
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Kreditmarknaden

Under forsta kvartalet 1974 kulminerade den likviditets- och kredit-
expansion som pigatt sedan fjarde kvartalet 1970. I slutet av mars och
de fOrsta dagarna av april intriffade ett kraftigt valutautflode. Det be-
tecknade viandpunkten i likviditetsutvecklingen. I sig sjalvt innebar det
en atstramning, men det blev ocksd den omedelbara anledningen till
de atstramande kreditpolitiska atgarder som vidtogs i borjan av april.
Den da genomforda diskontohdjningen och hojningen av affarsbanker-
nas kassakvoter och den samtidigt givna rekommendationen till banker-
na om dterhédllsamhet i utliningen foljdes efter hand av en avtagande
kreditgivning fran bankernas sida.

Valutautflodet dimpades endast tillfdlligt i april. Stora valutaforluster
foljde i maj, juni och juli. Inte heller dessa kan forklaras enbart av
bytesbalansens utveckling utan sammanhidngde med ett fortsatt kapital-
utflode. Forst efter diskontohdjningen i mitten av augusti och den ytter-
ligare atstramningen av kreditmarknadsliget under hosten vidtog en
lugnare valutautveckling. Riksbankens valutainnehav, som under de
sju narmaste veckorna fore diskontohdjningen i april minskat med 2 000
mkr och frin senare delen av april till mitten av augusti med 1900
mkr, 6kade under aterstoden av aret med ca 300 mkr.

Statens utgiftsoverskott blev betydligt storre 1974 an 1973. Da den
statliga upplaningen pa marknaden utanfor bankerna blev av ungefir
samma omfattning som aret innan, kom likviditetstillskotten fran staten
att bli mycket stora under 1974. De var koncentrerade till arcts senare
del. En forbattring i bankernas likviditetssituation intraffade vid denna
tid efter att ha kraftigt forsvagats tidigare under aret pa grund av det
omniamnda valutautflodet och kassakvotshojningen. Likviditetslaget var
dock betydligt stramare vid utgingen av aret dn vid arets borjan inte
blott fOor bankerna utan dven for ekonomin i Gvrigt.

Déampningen av kreditexpansionen kom forst till uttryck hos affirs-
bankerna. Hos dessa borjade stegringstakten i annan utlining dn bo-
stadsbyggnadskrediter att vika redan under andra kvartalet. For spar-
banker och foreningsbanker fortsatte accelerationen @nnu en tid. Trots
den efter hand intriffade nedgingen blev nettoutliningen frin banker-
na sammantagna storre 1974 an 1973,

Forsakrings- och pensionsinridttningarnas placeringar pid den linga
marknaden vaxte mycket svagt under 1974, Den svaga utvecklingen be-
tingades av att allmidnna pensionsfondens tillging pa medel for placering
pa kapitalmarknaden minskade. Forsdkringsbolagens placeringsbehov
viaxte dock. Okningen av de totala placeringarna i langfristiga obliga-
tioner astadkoms genom bankcrnas stora kop av bostadsobligationer.

Den totala nettoutliningen pa kreditmarknaden vixte fran 30000
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mkr 1973 till 38000 mkr 1974. En stor del av Okningen gick till
tackning av Okningen av det statliga budgetunderskottet. Statens upp-
laning vixte namligen frdn 6 000 mkr 1973 till 11 000 mkr 1974. Ov-
riga sektorer tillsammans G6kade sin uppléning fran 24 000 mkr till
27 500 mkr. Kreditflodet viaxte till sdvdal naringslivet som bostads-
byggandet men avtog nagot till kommunerna.

Tillvixten i bostadsbyggandets kreditbehov, trots vikande bostads-
byggande mitt i antalet ldgenheter, betingades av den fortgaende
overgangen fran flerfamiljshus till de mera kostsamma smahusen men
ocksa av det allmidnt stcgrade kostnadslaget. Kommunernas utgifter
vidxte snabbare @n deras inkomstcr. Nedgangen i upplaningen moj-
liggjordes genom neddragning av likvida tillgangar.

Naringslivets investeringar fortsatte att Oka. Tillvixten gillde bade
de fasta investeringarna och lagerinvesteringarna. Vinstutvecklingen
var gynnsam men finansieringsbehovet vaxte likval. Under forsta halv-
aret Okade upplaningen. Under andra halvaret fortsatte den att vaxa for
industrin men for ndringslivet som helhet avtog den. Detta giller upp-
liningen i Sverige; finansieringen pd utlindska marknader torde ha
Okat under senare delen av aret.

Likviditeten inom ekonomin

Penningmdngden

Decn totala penningmingden, dvs. foretagens, hushallens och kommu-
nernas banktillgodohavanden i olika slag av bankinstitut samt innehav
av sedlar och mynt, hade under de foregdende arcn Okat i snabb takt.
Bortsett fran vissa tillfdlliga kastningar, fororsakade av ojamnheter i
medeltillstromningen till postgirot, hade penningmangden okat i en &rs-
takt pa mecllan 11 och 12 %. Under forsta kvartalet 1974 steg Ok-
ningstakten ytterligare och uppgick sdsongrensat till ca 13 % i ars-
takt (diagram A). Fran och med andra kvartalet 1974 avtog Oknings-
takten successivt och uppgick sista kvartalet till enbart 6 % i arstakt.

Den beloppsmissiga Okningen av penningmangden blev mindre 1974
an aret innan. Okningen av penningmdngden 1974 berdknas ha uppgatt
till ca 13700 mkr mot ca 17 800 mkr aret innan (tabell 1). D& det
totala budgetunderskottet i det ndrmaste fordubblades samtidigt som
statens upplaning utanfor bankerna i stort sett blev av samma omfatt-
ning kom tillskottet genom statens transaktioner till penningmangdens
okning att bli betydligt storre 1974 an 1973. Trots en under andra halv-
aret alltmer avtagande Okningstakt kom dven den totala bankutlaningen
att under 1974 svara for ett storre tillskott till penningméngdens 0kning
an under 1973. Den ldgre 0kningen av penningméangden 1974 hirrorde
framfor allt fran den kraftiga omsvdngningen av valutareservens ut-
veckling — fran ett Overskott 1973 pa ca 3 900 mkr till ett underskott
1974 pé ndstan 3 300 mkr.



Diagram A. Penningmingden
Forédndring frdn kvartal till kvartal
Till &rstakt upprdaknade varden
Sédsongrensade uppgifter
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Anm. Penningmingden innefattar allminhetens inldning i bankinstituten
samt allmédnhetens innehav av sedlar och mynt.

Kvartalsuppgifterna for penningmidngden har berdknats som medeltalet av
uppgifterna for manadsslutet vid kvartalets ingdng och fér de tre manads-
sluten under kvartalet. I diagrammet redovisade procentuppgifter visar for-
andringen fran ett kvartal till ndstfoljande kvartal, upprdaknad till Arstakt, dvs.
forandringsuppgifterna har multiplicerats med fyra.

Den reala likviditeten
Satts den totala penningmangden i relation till bruttonationalprodukten
i 10pande priser, erhalls en kvot som brukar kallas for real likviditet.
Likviditeten i denna mening har en langsiktigt fallande trend. Kalkyler
tyder pa att en uppjustering av arsvardena med omkring 1/2 % erfordras
for att eliminera denna trend.

Savil en ojusterad som justerad serie Over den reala likviditeten visas
i diagram B. Uppgifterna giller medeltal per kalenderar. Enligt dessa
fortsatte den reala likviditeten att 6ka dven under 1974. En uppdelning
pa kortare perioder skulle visa en mot slutet av aret fallande real likvi-
ditet; stegringen under varen eliminerades i stort sett under hosten.

En mer langsiktig jamforelse utifran den trendjusterade serien visar
att den reala likviditeten alltsedan 1970 Okat relativt snabbt. Trots den
under senare ar mycket snabba prisstegringen lag den reala likviditeten
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Tabell 1. Penningmdngden

Mkr
1972 1973 1974 (preb
A. Penningmingden hos allmédnheten, 6kning 14 425 17 783 13700
B. Tillskott genom:
Valutareservens foériandring 2 251 3884 —-3292
Statens utgiftsoverskott 6 345 6 150 10 721
Statens upplaning utanfor bankerna (0kning = —) —2749 —4 729 —4853
Riksbanken, diverse — 620 — 899 —1710
Bankernas utldning till allminheten 9 054 10 003 11900
Bankernas nettoforviarv av hypoteksobligationer
och mellankrediter 1923 3 899 3121
Bankerna, diverse —1779 — 525 —2187
Summa 14 425 17 783 13 700

Anm. Penningmingdens 6kning har i denna tabell beridknats som foridndringen fran arsslut till

arsslut,

1974, raknat som genomsnitt for &ret som helhet, pd en hogre nivad dn
under det likvida aret 1968.

Liksom den totala penningmingden ar den reala likviditeten ett myc-
ket grovt matt pa likviditetssituationen inom ekonomin. For de olika
sektorerna inom ekonomin forandras ofta likviditeten pa skilda sitt.
En viss likviditetsforandring inom en sektor kan ha storre betydelse for
den ekonomiska utvecklingen an om forandringen intraffat inom en an-
nan sektor. En viss sektorsfordelad information om likviditetsutveckling-
en redovisas nedan. Ytterligare information limnas i avsnitten om ut-
vecklingen hos olika lantagarkategorier.

Likviditetsutvecklingen inom vissa sektorer

Den sedan slutet av 1970 mycket betydande likviditetsuppbyggnaden
inom ekonomin berdrde samtliga storre sektorer. Naringslivets banktill-
godohavanden hade under aren 1971—1973 Gkat med nastan 12 mil-
jarder kronor eller med ca 60 %. Hushallens banktillgodohavanden sy-
nes under samma period ha 6kat med ca 20 miljarder kronor eller med
ca 30 % och kommuncrnas banktillgodohavanden hade mer an for-
dubblats. Under loppet av 1974 skedde en markant omsvangning i likvi-
ditetsutvecklingen. For sdvil nidringslivet som kommunerna synes det
t. 0. m. ha varit frdga om en viss absolut minskning av de likvida till-
gangarna. For hushallens del tyder tillgéngliga uppgifter pa en fortsatt
uppbyggnad av likvida medel men i en ldgre takt @n tidigare.

Inom naringslivet ar likviditetsutvecklingen statistiskt belyst for del-
sektorerna industri och handel -— f6r industrin dock endast for foretag
med mer an 200 anstidllda och for handeln endast for foretag med mer
an 100 anstéllda. De tillgangliga uppgifterna for industrin visar pa en
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Diagram B. Real likviditet

Kvoten mellan penningmangden och bruttonationalprodukten
till 16pande priser
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A. Real likviditet, faktisk kvot
B. Real likviditet, med 1/2 % per &r trendjusterad kvot

viss minskning av de likvida tillgingarna (diagram C). Industrins totala
likvida medel, definierade som kassa och banktillgodohavanden, kort-
fristiga penningplaceringar samt beviljade men icke utnyttjade check-
rakningskrediter, minskade fran hosten 1973 till hosten 1974 med ca
1 %. Ett ar tidigare, dvs. fran hosten 1972 till hosten 1973, hade de
likvida tillgdngarna Okat med ca 25 %. For handelns del synes om-
sviangningen i likviditetsutvecklingen inte varit lika pataglig. Okningen
av handelns likvida tillgangar uppgick mellan hosten 1973 och hosten
1974 till ca 17 % mot ca 22 % under motsvarande period ett ar tidi-
gare.

Bankerna
Riksbanken
En kreditatstramning kommer framfor allt till uttryck i ett sankt likvi-
ditetslage i ekonomin och minskade lanemdjligheter. I riksbankens ba-
lansrdkning aterspeglas atstramningen framst i att riksbanken far en
viaxande utlaning till bankerna. Hidrigenom Okar bankernas beroende
av de villkor riksbanken sitter pa sin utlaning.

IFran och med atstramningens genomfdrande i borjan av april 1974
var riksbankens strivan att halla bankernas upplaning i riksbanken pa
en sadan niva att upplaningen lag inom eller i niarheten av straffrénte-
zonen. Hirigenom kunde ridntan pa den korta marknaden hallas uppe
pa avsedd nivad. Den stora upplaningen gav ocksa eftertryck at riks-
bankens striavan att forma bankerna att minska stegringstakten i deras
utlaning.



Diagram C. Industrins, handelns och kommunernas likvida medel
Sdsongrensade stallningsuppgifter
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Anm. De likvida medlen innefattar for industrin och handeln kassa och
banktillgodohavanden, andra kortfristiga penningplaceringar samt beviljade
icke disponerade checkrikningskrediter och for kommuner kassa och bank-
tillgodohavanden.

Bankernas upplaning i riksbanken astadkoms frimst genom valuta-
utstromningen, insdttningarna i riksbanken av kassakvotsmedel och
medel pa arbetsmiljokonton, varom mera detaljerade uppgifter lamnas
i det foljande. Nagon sarskilt omfattande placering av statspapper pa
marknaden blev inte nodvdndig, trots det starkt viaxande statliga ut-
giftsoverskottet. Malet om ett stramt ldge for bankerna niddes samti-
digt som riksbanken forvarvade statspapper till stora belopp (tabell 2
och tabell 15). Hade kassakvotshojningen eller fondavsdttningarna varit
mindre, skulle en storre statlig uppladning p4 marknaden, och d& framfor
allt pad kapitalmarknaden, blivit erforderlig och andras upplaning pa
denna marknad forsvarats.

Afféirsbanker

Den 1 juli 1974 sammanslogs Postbanken och Kreditbanken till en ny
affirsbank — Post- och Kreditbanken (PKbanken). Inom postverket
kvarstar dock den icke riantebdrande delen av postgirot. Postverket skall
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Tabell 2. Affdrsbankernas nettostéllning gentemot riksbanken

Mkr
1970 1971 1972 1973 1974

Januari — 992 — 480 90 52 74
Februari —1 409 — 924 37 49 53
Mars —1634 — 969 35 57 68
April —1381 — 867 128 94 —3113
Maj —2 856 —1 541 45 54 —3648
Juni —3419 —1 894 —268 —691 —6 346
Juli —1928 — 649 78 89 —4 669
Augusti —1 881 — 357 46 — 23 —6 040
September —1313 — 498 99 124 —4 120
Oktober —1750 — 359 158 —178 —4 188
November —1015 — 326 2 — 61 —3427
December — 987 — 21 181 219 —2706

Anm. Nettostillningen under en manad har beriknats som medeltal av de vid manadens fyra
rapportdagar foreliggande differenserna mellan affiarsbankernas tillgodohavanden pa check-
riakning i riksbanken och deras skuld till riksbanken for upptagna lan. 1 checkrikningstill-
godohavandena ingir ej medel innestiende i enlighet med kassakvotslagens bestimmelser.

emellertid inte bedriva ndgon egen utldnings- eller placeringsverksamhet
utan postgirots medel skall séttas in pa ett siarskilt konto hos PKbanken.
Genom bildandet av PKbanken utvidgades affidrsbankssektorn, vilket
medfor svarigheter vid jamforelser bakat i tiden. I syfte att uppnd jam-
forbarhet har hiar sddana korrigeringar gjorts att uppgifterna for afférs-
bankerna genomgéende inkluderar Postbanken.

Affarsbankernas likviditetssituation, som successivt hade forbattrats
alltsedan slutet av 1970, forsimrades mycket patagligt under loppet av
1974. Omsvingningen i affarsbankernas likviditetsutveckling dgde dock
rum forst i och med ingdngen av andra kvartalet. Annu under forsta
kvartalet 1974 skedde en fortsatt forbattring av deras likviditet.

Kassastallningen hos affarsbankerma var under forsta kvartalet 1974
anstrangd endast vid tva tillfillen — vid manadssluten februari och
mars — d& deras upplaning i riksbanken uppgick till 280 mkr respek-
tive 207 mkr. Med undantag av dessa tva tillfallen var affarsbankerna
under hela forsta kvartalet helt skuldfria gentemot riksbanken.

Fran och med ingéngen av april manad skedde en mycket markant
omsvangning av affiarsbankernas likviditetssituation. De hojda kassa-
kvotskraven innebar att i riksbanken bundna belopp Okade fran 650
a 700 mkr till ca 3 600 mkr. Affarsbankernas skuld till riksbanken
Okade nastan omedelbart till sistnamnda belopp. En fortgdende och
oOkande avtappning av valutareserven tillsammans med en omfattande
statlig upplaning utanfor banksystemet ledde under de foljande mana-
derna till en alltmer anstrangd likviditetssituation for affdrsbankerna
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Tabell 3. Fordndringar i bankernas likvida tillgdngar

Mkr
1972 1973 1974 (prel)
Pdverkande faktorer
1. Total valutareserv 2251 3884 —3292
2. Statens utgiftsoverskott 6 345 6150 10 721
3. Statens upplaning utanfor bankerna (6kning = —) —2 749 —4 729 —4 853
4. Allminhetens innehav av sedlar och mynt
(Okning = —) —1332 —1 227 —1937
5. Medel pd investeringskonto i riksbanken
(0kning = —) 4 — 194 — 214
6. Medel pa arbetsmiljokonto i riksbanken
(okning = —) . . — 826
7. Kassakvotsmedel i riksbanken (Okning = —) - 19 — 106 —-3795
8. Ovriga riksbankstransaktioner — 624 — 705 — 670
9. Summa 1 —8 = 14+22 3816 3073 —4 866
Afjarsbankernas likvida rillgdngar
10. Korta nettofordringar pa riksbanken 39 — 62 —2640
11. Korta nettofordringar pa riksgildskontoret 2 838 — 850 ~3515
12. Korta nettofordringar pd utlindska banker 105 79 192
13. Statsobligationer 764 3661 638
14, Summa 10—13 3746 2828 —5325
15. Korta nettofordringar pa ovriga kreditinstitut —1 304 —3481 376
16. Hypoteksobligationer och mellankrediter 360 3033 1773
17. Summa 15—16 — 944 — 448 2 149
18. Summa 14+17 2 802 2 380 -3176
Sparbankernas och foreningsbankernas likvida tillgdngar
19. Korta nettofordringar pa riksbanken — 25 98 65
20. Korta nettofordringar pa riksgédldskontoret 6 — 8 213
21. Statsobligationer 89 155 181
22. Summa 19-21 70 245 459
23. Korta nettofordringar pi ovriga kreditinstitut 616 925 — 221
24, Hypoteksobligationer 1563 866 1348
25. Summa 23—24 2179 1791 1127
26. Summa 22425 2 249 2036 1586

Anm. | affarsbankernas korta nettofordringar pa riksbanken ingdr ej medel innestaende i enlighet

med kassakvotslagens bestimmelser.

med atfoljande 6kad upplaning i riksbanken. Vid slutet av augusti hade
affdrsbankernas skuld till riksbanken Okat till ca 6,8 miljarder kronor.
Direfter upphorde valutautflodet vilket tillsammans med ett mycket
stort statligt budgetunderskott, som till storsta delen finansierades i riks-
banken, successivt medforde en viss forbattring av affiarsbankernas kas-
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Diagram D. Affirsbankernas nettofordringar pa staten, riksbanken och
utlandet

Sdsongrensade stéllningsuppgifter
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Anm. Innehavet per kvartal av ifrdgavarande likvida tillgingar har berdknats
som medeltalet av innehavet vid kvartalets ingdng och vid de tre minadsslu-
ten under kvartalet. I nettostédllningen gentemot utlandet har endast de avista
tillgdngarna och skulderna tagits med.

sasituation. Vid utgingen av arct hadc affdrsbankernas skuld till riks-
banken minskat till ca 3 miljarder kronor.

Nir atstramningen satte in, minskade affarsbankerna forst sina mest
likvida tillgdngar, sisom dagslan i riksgdldskontorct och innchavet av
skattkammarvixlar. Vissa forvarv av statsobligationer hade gjorts dess-
forinnan, varfor innchavet av sidana kom att 6ka under 1974, ehuru
betydligt mindre dn under 1973. Affarsbankcrnas totala nettofordringar
pa staten, som 1973 hadc 6kat med ca 2 800 mkr, minskade under 1974
med ca 2 900 mkr.

Den sdsongrensade kvartalsvisa utvecklingen av affidrsbankernas to-
tala nettofordringar pa riksbanken (cxklusive kassakvotsmedel), staten
samt korta nettofordringar pa utlindska banker redovisas i diagram D.
Affdrsbankernas likvida tillgdngar, matt pa dctta sitt, hade kraftigt
okat alltscdan slutet av 1970. Dc fortsatte att 6ka dven under forsta
kvartalet 1974. Frin och med andra kvartalet 1974 skeddc emcllertid
cn mycket betydande successiv minskning. Under arct som hclhet be-
riknas dessa ncttofordringar ha minskat med ca 5300 mkr mot en
o6kning 1973 pa ca 2 800 mkr.
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Den kraftiga nedgingen i affarsbankernas likvida tillgdngar i form av
nettofordran pa riksbanken, staten samt korta nettofordringar pa ut-
landska banker medfdrde ett tiyck pa deras likviditetskvoter, sarskilt
under varen och sommaren. For att kunna uppritthélla sina likviditets-
kvotskrav forvirvade affarsbankerna da hypoteksobligationer i en rela-
tivt betydande omfattning. For aret som helhet uppgick affarsbankernas
nettoforvdrv av hypoteksobligationer till ca 2 350 mkr mot ca 2 080
mkr 1973. Under 1973 hade affdrsbankernas kop av hypoteksobligatio-
ner nastan helt koncentrerats till december. Under 1974 skedde forvar-
ven mer jamnt Over aret.

Under forsta kvartalet 1974 lag affarsbankermas genomsnittliga lik-
viditetskvot pad en hogre niva dn under motsvarande period aret innan.
Frian och med andra kvartalet 1974 minskade den och understeg varje
manad virdet for motsvarande manad &ret innan — dven om en viss
hojning av den genomsnittliga likviditetskvoten kunnat formédrkas mot
slutet av aret. Vid nagra tilifdllen under andra halvaret understeg
vissa banker sina likviditetskvotskrav — 30 % for de fyra storsta ban-
kerna samt for Sparbankernas Bank och Foreningsbankernas Bank och
24 % for ovriga affarsbanker.

Insdttarbehéllningen hos affarsbankerna Okade under 1974 i en be-
tydligt mindre utstrackning @n 1973. Den beloppsmassiga okningen upp-
gick till ca 6 600 mkr mot 12 000 mkr aret innan. Den procentuella till-
vixten av insdttarbehdllningen stannade 1974 vid 8 % mot 16,9 %
aret innan. Det var silunda friga om en betydande nedging i tillvixt-
takten i inldningen.

Tabell 4. Affdrsbankernas likviditetskvoter

Likvida tillgdngar i procent av skulder vid slutet av var je minad
Genomsnitt for samtliga banker

1970 1971 1972 1973 1974
Januari 34,1 38,6 37,0 36,8 41,2
Februari 343 38,3 35,7 35,0 39,1
Mars 31,9 38,3 36,3 36,6 37,5
April 32,4 38.9 35,4 349 34,6
Maj 29,7 36.0 347 35.4 33,1
Juni 32,0 35,0 335 348 32,1
Juli 34,5 37,7 35,5 37,6 33,9
Augusti 34,2 37,2 349 36,2 32,6
September 34,5 37,0 34,2 36,1 34,6
Oktober 359 38,2 35,4 359 34,5
November 35,6 38,3 35,4 38.2 359

December 37,8 38,2 37,3 39.9 38,4
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Tabell 5. Inldning hos bankerna

Mkr
Foréandring i Affars- Spar- Forenings- Summa
innestdende belopp banker banker banker
1972 1 kv 3791 2631 96 6518
2 kv — 193 — 336 75 —454
3 kv 1 253 967 164 2 384
4 kv 3833 87 357 4277
Hela éaret 8 684 3 349 692 12725
1973 1 kv 3675 2 595 209 6479
2 kv 447 40 145 632
3 kv 2 863 1 146 335 4 344
4 kv 5057 - 59 412 5410
Hela aret 12042 3722 1101 16 865
1974 1 kv 4048 3 007 291 7 346
2 kv — 670 178 227 — 265
3 kv 1623 728 362 2713
4 kv 1612 — 457 617! 1772
Hela aret 6613 3 456! 14971 11566
Stéllning
1974-12-31 89 878 44 265! 8815t 142 958

! Preliminadra siffror.

Affarsbankernas totala utldning blev 1974 nédgot lagre dn 1973. Den
totala nettoutldningen uppgick till 7 124 mkr mot 7 769 mkr aret innan.
Det var harvid affirsbankernas utestdende stock av mellankrediter som
minskade. Det utestidende beloppet av affarsbankernas Gvriga utlining
Okade i en mindre utstrickning dn aret innan medan de utestdende bo-
stadsbyggnadskrediterna 6kade i en storre utstrackning.

Nya bostadsbyggnadskrediter utlimnades 1974 till ett belopp av
9 663 mkr mot 8 711 mkr aret innan. Trots de betydande forvarven av
hypoteksobligationer blev avlyften mindre 1974 4dn 1973 — 8 426 mkr
mot 8 604 mkr. Den utestdende stocken bostadsbyggnadskrediter 6kade
hiarigenom med 1 237 mkr mot 107 mkr 1973.

Till utvecklingen av bostadsfinansieringen under 1973 och 1974 hor
aven mellankrediterna. Dessa krediter ar kortfristiga och har en rinta
som vid varje tidpunkt motsvarar bostadsinstitutens bundna ridnta for
nya langa lan. Krediter av detta slag gavs under 1973 till ett belopp om
1 087 mkr. De avlyftes i stor utstrickning till slutliga 1dn 1974. Nya mel-
lankrediter gavs detta ar till ett belopp om 554 mkr, och de totala avlyf-
ten uppgick till 1 140 mkr. Det utestdende beloppet minskade med 586

mkr.
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Tabell 6. Affdrsbankernas utlaning

Mkr

Nettobelopp Bostadsbyggnadskrediter Mellankrediter

1972 1973 1974 1972 1973 1974
1 kv 5 875 216 — 259
2 kv 737 — 414 310 . 74
3 kv 391 444 247 306 — 211
4 kv 798 — 798 464 718 - 190
Hela aret 1931 107 1237 1 024 — 586
Stillning
12-31 11 241 11348 12 585 1024 438
Nettobelopp Ovrig utlaning Total utlaning

1972 1973 1974 1972 1973 1974
1 kv 2094 1524 3301 2 099 2 400 3258
2 kv 1508 2214 2927 2245 1 799 3311
3 kv 1153 1712 — 148 1 544 2463 — 112
4 kv 322 1187 393 1119 1107 667
Hela aret 5077 6637 6473 7007 7769 7124
Stéllning
1231 44 038 50 675 57 148 55278 63 047 70171

Den mycket kraftiga 6kningen av affarsbankernas ovriga utldning, som
hade borjat andra halvéaret 1973, fortsatte i allt snabbare takt under
forsta halvaret 1974. Vid utgangen av december 1973 uppgick den
procentuella 12-manadersforandringen av det utestdende beloppet till
15,1 %. Vid utgdngen av maj 1974 hade O0kningstakten stigit till 19,9 %.
Under loppet av andra halvaret 1974 sjonk Okningstakten markant,
sa att den vid utgangen av &ret var nere i 12,8 %. Aven beloppsmassigt
kom nettoutldningen under 1974 som helhet att bli mindre an 1973 —
6 473 mkr mot 6 637 mkr.

Affarsbankernas ovriga utlaning bestar till stor del av kreditgivning
till ndringslivet men ocksd — och i inte ovdsentlig utstrackning — till
privatpersoner. Som utlédning till privatpersoner kan ocksé raknas af-
fdarsbankernas langfristiga bostadsldn. Dessa torde till storsta delen besta
av belaning av dldre bostadsfastigheter, t. ex. vid forsaljning av dldre
enfamiljshus, och i mindre utstrickning av topplan till nyproducerade
fastigheter. Fordelningen pa olika dndamél av affdrsbankernas Ovriga
utlaning belyscs av Svenska Bankforeningens kreditanalys, som ge-
nomfors den 9 maj och 9 november varje ar.
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Diagram E. Affirsbankernas inldning och "6vrig” utlining
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Under savil 1972 som 1973 hade niringslivets — och da framfGr allt
industrins — andel av affdrsbankernas Gvriga utldning enligt denna ana-
lys minskat mycket markant medan andelen till privatpersoner, inklu-
sive de linga bostadslinen, Gkat mycket kraftigt. Under forsta halv-
aret 1974 intridde harvid en fordndring. Kreditgivningen till industrin
viaxte mycket snabbt. Den uppgick netto till 1 790 mkr mot ca 50 mkr
forsta halvaret 1973. Aven utldningen till handel och servicendringar
okade kraftigt. Utlaningen till privatpersoner fortsattc dock ocksa att
oka och ndstan fordubblades jaimfort med forsta halvaret 1973. Narings-
livets andel av nettobeloppet for den totala Gvrigutliningen steg frén
34 % forsta halvaret 1973 till 60 % forsta halvaret 1974. Industrins an-
del steg under motsvarande perioder fran 2 % till 6ver 30 %.

Det betydligt mindre kreditflodet andra halviret 1974 medférde en
lagre nettoutlaning till i stort sett samtliga lantagarkategorier. Inom ra-
men for denna mindre utldning fortsatte dock industrins andel att 6ka.
Andra halvaret 1974 uppgick industrins andel av affarsbankernas ovriga
utlining till 70 %.

Det totala naringslivets andel av Gvrigutliningen minskade dock till
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17 ¢ till foljd av en mycket betydande absolut minskning av utla-
ningen till byggnads- och anldggningsverksamheten (exklusive bostads-
byggnadskrediter). Aven utlaningen till privatpersoner, inklusive linga
bostadskrediter, tog en storre andel av Ovrigutldningen andra halvaret
1974 dn forsta halvaret. Dess andel steg frdn 38 % forsta halviret till
52 % andra halviret.

Affarsbankernas garantiforbindelser hade under dren 1969—1970 Gkat
i en mycket snabb takt, vilket normalt sker under kreditpolitiskt strama
perioder. Under loppet av 1971 skedde en successiv avtrappning och
under 1972 och 1973 tillvdxte garantiforbindelserna i en lugn takt med
ca 140 mkr vardera iret. Samma ménster som under 1969—1970 har
kunnat iakttagas under 1974. Affarsbankernas garantifﬁrbindelser har
successivt 0kat i en allt snabbare takt. Under aret som helhet 6kade ban-
kernas garantitorbindelser med ca 3 300 mkr. En del av dessa garanti-
forbindelser utgores av s. k. entreprenadgarantier. De uppgifter som
finns tillgdngliga och som avser perioden 31 mars 1974—31 december
1974 visar emellertid att av Okningen av garantifOrbindelserna under
denna period utgjordes ca 45 % av kreditgarantier for lan upptagna i
Sverige och ca 25 % av kreditgarantier for 1dn upptagna i utlandet.

Sparbanker

Sparbankernas likviditet fortsatte att 6ka under 1974 men i en betyd-
ligt lagre omfattning dn under aret innan. Den ldgre okningstakten kom
framfor allt till uttryck i en absolut minskning av deras korta nettoford-
ringar mot affarsbanker, i allt vasentligt Sparbankernas Bank, med 548
mkr. Aret innan hade sparbankernas nettofordringar mot affarsbanker
okat med 805 mkr. Daremot Okade sparbankernas innehav av hypo-
teksobligationer i en betydligt storre ustrackning dn aret innan. Deras
innehav av hypoteksobligationer okade 1974 med 1 162 mkr mot 688
mkr 1973. Aven sparbankernas innehav av skattkammarvaxlar och stats-
obligationer Gkade under 1974 och i en storre omfattning d@n under
1973.

Sparbankernas forbindelser okade 1974 i en snabbare takt @an de
likvida tillgdngarna och den genomsnittliga likviditetskvoten sjonk under
arets lopp. For de 73 storre sparbankerna ldg dock den genomsnittliga
likviditetskvoten under varje manad p& en hogre nivd dn under mot-
svarande manad 1973. Skillnaden minskade dock under loppet av aret.
I december 1973 var den genomsnittliga likviditetskvoten 25,5 % och
uppgick i december 1974 till 26,3 %. P& ndgot undantag ndr uppfyllde
de 73 storre sparbankerna varje manad det rekommenderade kravet pa
20 %.

Insdttarbehdllningen hos sparbankermna Gkade under 1974 i en nigot
lagre takt an under aret innan. Den procentuella 6kningen uppgick 1974
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till 8.5 ¢ mot 10 % under 1973. Under forsta halvarct okade dock in-
sittarbehallningen i en allt snabbare takt men under andra halvérct
sjonk Okningstakten nagot. Den absoluta ©kningen av insdttarbchill-
ringen blev 1974 ocksé ndgot mindre dn 1973 — 3 450 mkr mot 3 720
mkr.

Under en stor del av 1974 okade sparbankernas utlining i en aflt
snabbare takt, savil vad gillde bostadsbyggnadskrediter som Gvrig ut-
laning. Sparbankernas utbetalningar av nya bostadsbyggnadskrediter
uppgick 1974 till 3 094 mkr mot 2 914 mkr 1973. Aven avlyften blev
1974 storre @n 1973 men det utestaende beloppet 6kade under 1974 med
300 mkr. Under 1973 hade det utestaende beloppet bostadsbyggnadskre-
diter okat med 430 mkr.

Sparbankernas Ovriga utlaning 6kade under 1974 i en stigande takt
fram t. o. m. september varefter en viss dimpning i 6kningstakten folj-
de. Den procentuella 6kningen av sparbankernas ovriga utlaning uppgick
1974 till 9.3 %6 mot 7,3 % under éret innan. 1 miljoner kronor innebar
detta en nettoutlning fran sparbankerna med 2 425 mkr under 1974
mot 1 757 mkr aret innan.

Foreningsbanker

Foreningsbankernas likvida tillgdngar 6kade under 1974 nagot mer in
under aret innan. Liksom 1973 var det framfor allt foreningsbankernas
nettofordringar mot Foreningsbankernas Bank som oOkade. Forenings-
bankernas likviditetskvot ldg under 1974 varje manad Gver dct faststdllda
kravet pa 20 %, vilket inte var fallet under 1973. I december 1974 upp-
gick foreningsbankernas likviditetskvot till 24,5 % mot 23,3 % i decem-
ber 1973.

Decn tidigare mycket gynnsamma inldningsutvecklingen hos forenings-
bankerna forbidttrades ytterligare under 1974. Insdttarbehallningen hos
foreningsbankerna hade under 1973 okat med 17,7 %. Under loppct av
aret steg Okningstakten ytterligare och uppgick for aret som helhet till
20,5 %. | absoluta tal 6kade insdttarbehéllningen 1974 med 1500 mkr
mot | 100 mkr arct innan.

Utlaningen till allmdnheten fran foreningsbankerna hade under 1973
avtagit nagot. Den Ovriga utlaningen hade 1973 okat med 12,8 %. Un-
der loppet av 1974 steg okningstakten successivt — en utveckling som
dock brots mot slutet av aret. For aret som helhet uppgick okningstakten
till 14,1 % . I absoluta tal inncbar detta att foreningsbankernas Ovriga
utlaning 1974 uppgick till 830 mkr mot 672 mkr éret innan.

Bankernas utlaning samt placeringar i obligationer — en sununering

Den totala kreditgivningen per helar for olika slag av banker paverkas
kraftigt av tilifilliga medelstrommar vid arsskiftena. Sdrskilt dr detta fal-
let for affdarsbankerna. De allra kortaste placeringarna. sisom skattkam-

3—740676
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Tabell 7. Bankernas utldning samt firvdry av obligationer och forlagsbevis

Nettobelopp

Mkr

1970 1971 1972 1973 1974 (prel)
Affirsbanker 2192 5904 8072 13083 9580
Sparbanker 1 690 2231 2 869 3 405 4550
Foreningsbanker 395 629 724 782 1170
Summa 4277 8764 11665 17270 15 300

Anm. Frdn summabeloppen i tabell 15 har f6r olika slag av banker dragits placeringar i skatt-

kammarviaxlar och dagslan.

marvixlar och dagslén, varierar darfor mycket &r frdn ar. Under 1974
tillkom dessutom att affarsbankerna —— under trycket av en allt mer
anstrangd likviditetssituation — i stor utstrackning avyttrade sitt inne-
hav av sddana mycket kortfristiga placeringar. For att fa en bild av ut-
vecklingen dessa placeringar forutan har i tabell 7 de mer stabila pos-
terna i de olika bankinstitutens placeringar — utldning och forvarv av
obligationer och forlagsbevis — sammanstillts. Framfor allt till foljd
av betydligt mindre nettofOrvarv av statsobligationer blev affarsbanker-
nas placeringar mindre 1974 d@n 1973 medan placeringarna okade for
bade sparbanker och foreningsbanker.

Forsikrings- och pensionsinrattningar

Forsdkringsbolagen

Under de tre forsta kvartalen 1974 forbdttrades forsakringsbolagens
finansiella stdllning. Forsdkringsfallen drog en kostnad av 3 293 mkr
mot 2 940 mkr motsvarande period aret innan och premieintikterna
inbringade ca 5905 mkr mot 5 138 mkr forra aret. Tillsammans med
en néagot storre kapitalavkastning innebar detta att forsakringsbolagens
placeringsbehov okade.

Forsakringsbolagens sammanlagda nettoplaceringar under de tre
forsta kvartalen 1974 uppgick till ca 3 050 mkr mot ca 2 750 mkr mot-
svarande period aret innan. En liten del hdrav placerades i egna fastig-
heter. P& kapitalmarknaden placerades ca 2 800 mkr mot ca 2 600
mkr motsvarande period aret innan. I placeringsmonstret skedde en
viss forskjutning. Forsakringsbolagens forvdrv av statsobligationer blev
betydligt storre an 1973 medan deras kreditgivning till bostader —
bade i form av kOp av hypoteksobligationer och direkta l&n — blev
mindre. For aret som helhet torde dock forsakringsbolagens bidrag till
bostadsfinansieringen ha varit storre dn under 1973.
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Allménna pensionsfonden

Fondtillvixten hos allmdnna pensionsfondens tre forsta fonder blev
1974 ungefar lika stor som 1973. Fondokningen uppgick till 10 324
mkr mot 10 026 mkr aret innan. Till den obetydliga 6kningen av fond-
tillvixten bidrog sdvil en avsaktning i 6kningen av influtna avgifter som
storre pensionsutbetalningar.

Under 1972 hade allmédnna pensionsfonden Aaterbetalat stora belopp
pd tidigare upptagna banklidn. Aterbetalningarna fortsatte under 1973
och 1974 men med helt obetydliga belopp. Diaremot kom aterlanen att
belasta placeringskapaciteten i betydligt storre omfattning 1974 &n
aret innan. Under 1974 uppgick aterldnen till 767 mkr mot 454 mkr
1973.

Nettoplaceringarna pd kapitalmarknaden fran de tre forsta fonderna
uppgick under 1974 till 9 118 mkr mot 9 213 mkr aret innan. Allmédnna
pensionsfondens placeringar fordelade pa sektorer redovisas i tabell
15 under “Offentliga forsdkringsinrattningar”, vilka dock dven in-
kluderar riksforsakringsverkets utldning om knappt 100 mkr, huvud-
sakligen utgorande kommunldn. Dessutom ingar i tabellen allminna
pensionsfondens fjarde fonds aktieforvirv, vilka uppgick till ca 230 mkr.
Av de fyra fondernas totala nettoplaceringar erholl naringslivet ett storre
belopp 1974 dn 1973, staten och kommunerna ett mindrc och bosta-
derna ett ungefdr lika stort belopp. Den relativa fordelningen av place-
ringarna blev: staten 17 % (f. 4. 20 %), kommunema 6 % (6 %), bo-
stadssektorn 43 % (44 %) och ndringslivet 34 % (30 %). Bostadsinsti-
tutens obligationer har hir i sin helhet forts till bostadssektorn. For de
tre forsta fonderna innebar detta att deras placeringskvot — priorite-
rade placeringar i relation till totala placeringar, exklusive aterlan —
sjonk fran 65 % ar 1973 till 62 % ar 1974.

Tabell 8. Allmdinna pensionsfonden

Nettobelopp Mkr
1971 1972 1973 1974

Fondokning 8 307 9 585 10 026 10324
Upplaning 1163 — 968 — 142 — 141
Summa 9470 8617 9 884 10183
Placeringar (nom. virde) 9036 8 061 9213 9118
Aterlan 277 352 454 767
Diverse! 157 204 217 298
Summa 9 470 8617 9 884 10 183

Anm. Uppgifterna i tabellen avser de tre forsta fonderna.

* Kassa, banktillgodohavanden, riantef ordringar, differens mellan nominelit och bokfort virde m. m.
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Kreditaktiebolag och hypoteksinrittningar

Kreditaktiebolagen och hypoteksinriattningarna svarar i stor utstrick-
ning for den langfristiga utldningen till kommunerna, bostadssektorn
och niringslivet. De ombesorjer sin kapitalanskaffning tiil en del ge-
nom att ta upp reverslan i andra kreditinstitut. FOr ett stort antal av
dem sker det dock frimst genom emissioner av obligationer.

Kommuninstitut

De bidda kommuninstitutens sammanlagda emissioner av obligationer
blev 1974 nagot storre dan 1973 — 149 mkr mot 135 mkr. Det var hir-
vid Kommunkredits emissioner som nagot dkade medan Kommunlane-
institutets minskade. Utdver obligationsemissioner anskaffades medel
pa andra ldnemarknader. Kommuninstitutens nyutldning okade darfor.
Den totala nyutldningen frdn de bdda kommuninstituten uppgick 1974
till ca 430 mkr mot ca 300 mkr &ret innan. Som synes av tabell 9 blev
aven nettoutldningen 1974 storre an 1973 — 303 mkr mot 210 mkr.

Tabell 9. Kreditaktiebolags och hypoteksinrdttningars utldning
Nettobelopp

Mkr

1970 1971 1972 1973 1974
Kommuninstitut
Kommunlaneinstitutet — 12 90 111 79 53
Kommunkredit 37 44 203 131 250
Summa 25 134 314 210 303
Bostadsinstitut
Stadshypotekskassan 3494 4282 2701 3418 4789
Kreditaktiebolag for
bostadsfinansiering 2950 3198 3432 4 567 5169
Summa 6444 7 480 6133 7985 9958
Féretagsinstitut
Investeringsbanken 363 428 428 268 476
Industrikredit, Foretags-
kredit och Foretagskapital 429 479 456 587 555
Exportkredit 229 256 79 6 300
Lantbrukskredit 101 129 150 151 139
Allmédnna hypoteksbanken 141 207 172 179 24]
Skeppshypotekskassor 64 75 99 81 8
Summa 1327 1574 1384 1272 1719

Totalt 7796 9188 7831 9 467 11980
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Bostadsinstitut

Bostadsinstitutens ldneformedling, som hade 6kat mycket kraftigt under
1973, okade ytterligare under 1974. Obligationer emitterades till ett be-
lopp om 10 200 mkr, exklusive konverteringar, mot 8 300 mkr 1973.
Nya l&n utlimnades till ett belopp om 10400 mkr mot 8 300 mkr &ret
innan. Aven nettoutldningen blev 1974 storre dn 1973 — 9958 mkr
mot 7 985 mkr.

I ovan redovisade uppgifter om bostadsinstitutens upp- och utléning
ingar forutom laneformedling till prioriterade @ndamal, i allt vidsent-
ligt bestdende av nyproduktion av bostidder, dven institutens Ovriga
laneformedling, i stor utstrickning avseende finansiering av icke stats-
beldnade affirs- och kontorshus. Av institutens nyutlaning far hogst
10 % anvindas for icke prioriterade andamal.

Foretagsinstitut

Foretagsinstitutens bruttouppldning pad den svenska obligationsmark-
naden blev 1974 nagot storre dn 1973. Under 1973 hade dessa institut
emitterat obligationer pa utlindska kapitalmarknader till ett belopp
om 290 mkr. Nagon motsvarande upplaning utomlands skedde ej under
1974,

Den sammanlagda nettoutldningen fran foretagsinstituten blev 1974
av storre omfattning an 1973. Det var hirvid framfor allt utlaningen fran
Exportkredit som 0kade — fran 6 mkr 1973 till 300 mkr 1974. Aven
Investeringsbankens utléning blev stdrre 1974 dn 1973, liksom utléning-
en fran Allmédnna hypoteksbanken.

Obligationsmarknaden

Langfristig bruttoupplaning

Den totala bruttoupplaningen pa den svenska obligationsmarknaden,
exklusive konverteringar, var 1974 ndstan 2,5 miljarder kronor storre
an 1973 och uppgick till drygt 18 miljarder kronor. Foretagens och
foretagsinstitutens obligationsupplaning utomlands blev diremot ligre
— 337 mkr mot 705 mkr aret innan.

Statens langfristiga bruttouppldning pa obligationsmarknaden blev
1974 av en betydligt storre omfattning an 1973. Exklusive konvertering-
ar uppgick statens langfristiga upplaning till 5245 mkr mot 4 163 mkr
aret innan. De rintebdrande langfristiga obligationerna Okade i viss
man — fran 3 363 mkr 1973 till 3 795 mkr 1974, allt rdknat i inbetalade
belopp. Den kraftiga 6kningen av den langfristiga upplaningen héarrorde
framfor allt frAn emissioner av premieobligationer. Under 1974 emit-
terades tre premieobligationsldn pa tillsammans 1700 mkr. Exklusive
konverteringar 0kade premielanen frdn 800 mkr 1973 till 1 450 mkr
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Tabell 10. Ldngfristiga obligationsldn

Bruttobelopp
Mkr
1972 1973 1974
Staten
Rintelopande 1in 2052 3363 3795
Premieldn, inkl. konverteringar 900 975 1 700
Premielan, exkl. konverteringar S00 800 1 450
Summa (exkl. konverteringar) 2 552 4163 5245
Kommuner och kommuninstitut
Kommuner, inkl. konverteringar 470 525 490
Kommuner, exkl. konverteringar 470 485 490
Kommuninstitut 236 135 149
Summa (exkl. konverteringar) 706 620 639
Bostadsinstitut
Ink). konverteringar och specialemissioner 7206 8 877 12 316
Exkl. konverteringar och specialemissioner 6 026 8 331 10217
Avseende bostadsfinansiering 5 406 7 492 9216
Niringslivet
Foretag: emissioner i Sverige 1614 1 549 1 395
emissioner i utlandet 850 415 337
Foretagsinstitut: emissioner i Sverige 345 357 364
emissioner i utlandet 221 290 —_
Bostadsinstitut avseende andra dndamaél dn
bostadsfinansiering 620 839 1 001
Summa 3650 3450 3071
Utlindska iintagare — 75 —
Totalt 12314 15 800 18 197

1974. Liksom 1973 gav staten 1974 ut ett sparobligationslan. Eftersom
sparobligationer inte kan omsdttas pda marknaden rdknas de hidr inte in
bland emissionerna pa obligationsmarknaden. Uppgifter om sparobliga-
tionslanet ldmnas i stédllet i avsnittet om staten samt i kapitlet om ridnte-
utvecklingen.

Savidl kommunernas som kommuninstitutens bruttoupplaning pa obli-
gationsmarknaden blev 1974 endast obetydligt storre in 1973. Deras
sammanlagda bruttoupplaning, exklusive konverteringar, uppgick 1974
till 639 mkr mot 620 mkr aret innan.

Bostadsinstituten emitterade 1974 obligationer, exklusive konverte-
ringar, fOr ndstan 2 miljarder kronor mer dn aret innan. Den del av
bostadsinstitutens bruttoupplaning, som avser bostadsfinansiering —
ca 90 % — okade fran 7 492 mkr 1973 till 9 216 mkr 1974.
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Niringsiivets upplaning pa den svenska obligationsmarknaden genom
foretagens egna emissioner och genom foretagsinstitutens uppgick 1974
till ca 1800 mkr efter att ha uppgatt till drygt 1900 mkr aret innan.
Laggs hartill de belopp, som bostadsinstituten anvander for andra danda-
mal dn den prioriterade bostadsfinansieringen, kom niringslivets upp-
laning pa den svenska obligationsmarknaden att bli av ungefir samma
omfattning 1974 som 1973, eller ca 2 750 mkr.

Niringslivets emissioner pa utlindska marknader minskade emeller-
tid. Fordndringen gillde framfor allt foretagsinstituten som under 1974
inte emitterade nagot lan utomlands. Under aret innan hade deras
upplaning pa utlindska marknader uppgatt till 290 mkr.

Under 1973 hade Virldsbanken upptagit ett 1an pa 75 mkr i Sverige.
Under 1974 forekom inte nagon upplaning pa den svenska marknaden
fran utlandska lantagare.

Lingfristiga och kortfristiga obligationer — nettoplaceringar

Aven nettoemissionerna av langfristiga obligationer blev 1974 storre
an aret innan. Efter avdrag for konvertering, amortering och inlGsen
redovisas for 1974 ett belopp om 16 720 mkr mot 13 928 mkr aret
innan. Nettoemissionerna av kortfristiga obligationer — som nistan ute-
slutande emitteras av staten — uppgick ddremot till ett betydligt lagre
belopp 1974 dn 1973. De totala nettoemissionerna blev hidrigenom
nagot mindre 1974 4n aret innan — 17 670 mkr mot 17 910 mkr. Upp-
gifterna aterfinns i tabell 11, som ocksd visar fordelningen av dessa
nettoemissioner pa lantagargrupper och placerargrupper.

Statens totala nettoupplaning pa obligationsmarknaden blev mindre
1974 an 1973. Det var hirvid nettokapitalanskaffningen genom kortfris-
tiga obligationer som minskade. Under 1973 hade emissionerna av
kortfristiga obligationer uppgatt till relativt betydande belopp for att
forlanga statens skuld till banksektorn. Affarsbankernas forvirv av stats-
papper blev av betydligt ligre omfattning 1974 till foljd av deras
mycket anstringda likviditetssituation. Statens nettokapitalanskaffning
genom langfristiga obligationer blev emellertid storre 1974 dan 1973.

Kommunernas nettoupplaning pa obligationsmarknaden fortsatte att
minska under 1974 medan bostadssektorns nettoupplaning blev storre
1974 dn aret innan. Niringslivets upplaning pa obligationsmarknaden
blev 1974 av ungefir samma omfattning som 1973.

Kapitalmarknaden — en summering av vissa langfristiga placeringar

Det dar forenat med bade principiella och praktiska svéarigheter att fran
den totala kreditmarknaden avgrinsa vad som bor kallas kapitalmark-
naden. I tabell 12 har aktier och langfristiga obligationer sammanforts
med utlaningen fran enskilda och offentliga forsdakringsinrittningar sa-
val till realsektorerna som till kreditaktiebolagen och hypoteksinritt-
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Tabell 11. Obligationsmarknaden

Nettobelopp

Mkr
Langivare Lantagare
Staten Kom- Bo- Narings- Summa
muner stader liv
1973
Riksbanken 1014 S — —3 1016
Affdrsbanker 3296 15 1 863 174 S 348
Sparbanker och forenings-
banker 146 — 93 777 94 924
Enskilda forsikrings-
inréttningar 832 86 1307 188 2413
Offentliga forsakrings-
inrdttningar 1 868 305 3587 1 864 7 624
Allménheten 795 88 — 254 — 44 385
Summa 7951 406 7 280 2273 17 910
varav:
Kortfristiga obligationer 3989 7 - — 3982
Langfristiga obligationer 3962 413 7 280 2273 13 928
1974 (prel)
Riksbanken 1150 10 — —- 1160
Affarsbanker 630 — 30 2100 180 2 880
Sparbanker och forenings-
banker 180 —100 1200 250 1530
Enskilda forsédkrings-
inrdttningar 1100 50 1 850 250 3250
Offentliga forsakrings-
inrdttningar 1525 325 3600 1450 6900
Allménheten 1460 120 275 95 1 950
Summa 6 045 375 9 025 2225 17670
varav:
Kortfristiga obligationer 950 — - - 950
Langfristiga obligationer 5095 375 9 025 2225 16720

ningarna, allt raknat netto. Kreditaktiebolagens och hypoteksinrattning-
arnas laneformedling kommer hdrvid med genom dessa instituts upp-
laning p&d den svenska obligationsmarknaden och i fOrsdkrings- och

pensionsinrattningarna.

En siadan avgrdnsning av kapitalmarknaden ger vid handen att kapi-
talmarknadsplaceringarna, som hade 0kat mellan 1972 och 1973, fort-
satte att Oka under 1974. Okningen 1974 gillde framfor allt place-
ringarna i langfristiga obligationer och nyemissioner av aktier.
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Tabell 12. Kapitalmarknaden

Nettobelopp
Mkr
Placeringsform Lantagarc
Staten Kom- Bo- Nirings- Summa
muner stider hv
1973
Langfristiga obligationer 3962 413 7 280 2273 13 928
Reverslan frin enskilda och
offentliga forsiakringsinritt-
ningar — 442 403 2207 3052
Akticr - — - 537 537
Summa 3962 855 7 683 5017 17 517
1974 (prel)
Langfristiga obligationer 5095 375 9025 2225 16720
Reverslan fran cnskilda och
offentliga forsakringsinratt- - 370 175 2920 3465
ningar — — - 1 505 1505
Aktier
Summa 5095 745 9 200 6 650 21690

Anm. Enskilda och offentliga forsikringsinrittningars reversldn innefattar sival de som lamnats
direkt till de olika realsektorerna som till specialinstituten for dessa sektorcr. Langfristiga obliga-

tioner har beraknats pad samma sétt som i tabell 11.

Kapitalmarknadsplaceringarnas tillvaxt fran 1973 till 1974 kom fram-
for allt nédringslivet och bostadssektorn till godo men i stor utstrickning
dven staten. Kommunernas upplaning pé kapitalmarknaden minskade
daremot. Decn relativa fordelningen av kapitalmarknadsplaceringarna
1974 blev: staten 23 % (f.a. 23 %), kommuner 3 % (5 %), bostader
42 % (44 %) och niringslivet 32 % (28 %).

Utvecklingen hos olika lantagargrupper

Staten
Det statliga budgetunderskottet hade under savil 1972 som 1973 upp-
gatt till drygt 6 000 mkr efter att under aren innan ha pendlat mellan
2 500 mkr och 3 500 mkr. Under 1974 har statens budgetunderskott i
det nirmaste fordubblats och uppgick till 10 721 mkr (tabell 13).
Statsskuldspolitiken hade under 1973 varit inriktad pa att neutrali-
sera den likviditetsokning, som f6ljde av bl. a. budgetunderskottet. Stor-
re delen av statens uppléning 1973, eller 4 729 mkr, skedde pa markna-
den utanfor bankerna. Under 1974 uppgick statens upplaning pa mark-
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naden utanfor bankerna till ungefir samma belopp. Det mycket stora
budgetunderskottet medforde emellertid att storre delen likvdl kom att
finansieras i banksystemet. Affarsbankernas strivan att minska sitt
innehav av statspapper ledde till att statens upplaning i banksystemet
visentligen blev upplaning i riksbanken.

Statens skattkammarvixelskuld hade under 1973 kraftigt minskat till
foljd av omfattande nettoemissioner av savil kortfristiga som langfris-
tiga riantebdarande obligationer samt genom relativt stora emissioner av
premieldan och sparlan. Statens langfristiga nettouppléning blev 1974
storre dn 1973 — 5564 mkr mot 4 633 mkr. Samtidigt minskade net-
tokapitalanskaffningen genom emission av korta statsobligationer fran
3989 mkr 1973 till 950 mkr 1974. Statens skattkammarvixelskuld
kom hirigenom att 0ka mycket kraftigt, eller med 5 381 mkr.

Statens upplaning skedde under 1974 i foljande former. Fem léang-
fristiga rantelopande obligationslan pa sammanlagt 3 795 mkr emit-
terades och nagra fa miljoner kronor pa ett i slutet av 1973 emittcrat
langfristigt 1an inbetalades. Ett ursprungligen langfristigt 1an pa 150
mkr forfoll till betalning. I bdrjan av aret emitterades ctt kortfristigt
lan pa 1 250 mkr. Ett ursprungligen kortfristigt 1an pa 300 mkr forfoll
till betalning. Tre premieldn pa tillsammans 1 700 mkr emitterades och
tva tidigare — 1954 ars lan pa 150 mkr och 1964 ars lan pa 100 mkr
— inlostes. Liksom under 1972 och 1973 gavs 1974 ett sparobliga-
tionsldn ut. Pa detta tecknades under aret 585 mkr mot 520 mkr 1973.
Inbetalningarna pa sparobligationsldan sker med en viss fordrojning.
Under 1974 inbetalades 100 mkr pa detta lan. Totalt uppgick emeller-

Tahell 13. Statens uppldaning

Nettobelopp
Mkr
1970 1971 1972 1973 1974

Skattkammarvaxlar och kort-
tidslan 1922 — 36 1779 —3 412 3969
Korta obligationer — 900 93 2025 3989 950
Langa obligationer 1265 2457 2037 3162 3645
Premieobligationer 364 110 500 800 1450
Sparobligationer 193 56 150 671 469
Ovrigt 364 — 44 — 146 940 238
Totalt 3208 2636 6 345 6150 10 721

Anm. Riksgdldskontorets och statsverkets kassafordndringar, som vanligtvis ar smd, har dragits
av fran skattkammarvixlar och korttidslan fér att ernd 6verensstimmelse mellan uppgifterna for
statens upplidning och budgetutfallet. Beloppen for sparobligationer inkluderar under respektive

ar upplupen rénta.
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tid inbetalningarna pa sparobligationslan till 469 mkr. Hiri ingér di
dven inbetalningar gjorda 1974 pa 1973 ars sparlan samt rintekreditc-
ringar pé dldre lan.

Kommunerna
De kommunala bruttoinvestcringarna, matt i fasta priser, fortsatte att
minska under 1974. Diremot skedde en fortsatt okning av den kom-
munala konsumtionen. Till foljd av den snabba prisstegringen kom de
totala kommunala utgifterna att oka i en relativt snabb takt under
1974. Da kommunernas skatteinkomster, som utgdr den Overvigande
delen av kommunernas inkomster, samtidigt okade relativt langsamt,
framfor allt till foljd av det kommunala “skattestoppet”, kom kom-
munernas totala inkomster att 6ka i en ldgre takt @n utgifterna. Kom-
munernas finansiella situation, som hade forbattrats patagligt under
savil 1972 som 1973, forsimrades darfor under 1974. Kommunernas
finansiella sparande synes ha forsimrats med ca 1000 mkr mellan
1973 och 1974. Denna forsamring i det finansiella sparandet synes
kommunerna i forsta rummet ha mott genom en forsvagning av lik-
viditeten. Kommunernas upplaning fortsatte att minska under 1974.
Alltsedan forsta halvaret 1972 hade en mycket kraftig likviditets-
uppbyggnad dgt rum hos kommunerna. Under forsta halvaret 1974
minskade kommunernas likvida tillgdngar med ndstan 850 mkr (jfr
tabell 14). Samtidigt blev kommunernas totala uppléning betyd-
ligt mindre dn under forsta halvaret 1973 — 471 mkr mot 893 mkr.

Tabell i4. Kommunernas finansiella sparande. utlaning. likviditersforédndring
ocl uppldning

Nettobelopp

Mkr

1972 1973 1974

1 ha 2 hd 1 ha 2 ha 1 ha
Finansiellt sparande ~399 503 403 355 —1025
Utlaning 192 285 148 131 283
Likviditetsforandring 780 1306 1148 1225 — 837
Upplaning 1371 1088 893 1 001 471
P4 kreditmarknaden 1163 736 568 768 233
I bostadsstyrelsen 179 122 319 44 173
Ovrigt 29 230 6 189 65

Anm. Det finansiella sparandet dr beraknat som 6kningen av de finansiella tillgdngarna minus
okningen av skulderna. Det svarar i princip mot skillnaden mellan inkomster och utgifter.
I uppgifterna om utlining och upplining har 1dn mellan kommunerna uteslutits.
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En del av kommunernas upplaning sker utanfor den organiserade
kreditmarknaden. Denna del var relativt betydande under 1970 och
1971 men har sedan dess successivt minskat. Aven kommunernas upp-
laning pa den organiserade kreditmarknaden har emellertid minskat.
Under heléret 1974 uppgick kommunernas nettoupplaning pa kredit-
marknaden till ca 960 mkr mot ca 1300 mkr under 1973 (jfr tabell
15). Samtidigt med denna minskade upplaning fortsatte konsolide-
ringen av kommunernas skulder. Den Gvervdgande delen av kommuner-
nas upplaning 1974 skedde i form av langfristiga reverslan hos all-
manna pensionsfonden samt i form av obligationsldn (inkl. kommun-
institutens obligationer). Kommunernas uppléning i bankerna var helt
obetydlig under 1974.

Bostdder

Under senare ar har smahusbyggandet kraftigt okat samtidigt som det
totala bostadsbyggandet avtagit. Av det totala antalet paborjade ldgen-
heter 1974 om 69000 utgjorde 46 000 eller 67 % smahus. Som jam-
forelse kan namnas att antalet paborjade lagenheter 1970 var 100 000,
varav 31 000 var smahus.

Den oOkade andelen smahus har fort med sig att bostadsinvestering-
arna i fasta priser inte minskat i takt med antalet ligenheter. En minsk-
ning av dessa investeringar dgde emellertid rum 1974 liksom de nir-
mast foregéende aren. Minskningen 1974 var 11 %.

Byggnadskostnadernas stegring ledde emellertid — trots vikande
bostadsinvesteringar i fasta priser — till ett 0kat kreditbehov. Den till-
fdlliga kompensationen fOr merviardeskatten pa bostadsbyggandet, som
gjorde att bostadsbyggandet 1974 minskade dven viardemadssigt, dim-
pade kreditbehovet endast till en del, eftersom utbetalningarna av
kompensationen sker med viss efterslapning.

Utbetalningarna av nya bostadsbyggnadskrediter uppgick 1974 till
13 000 mkr, vilket var | 200 mkr mer an 1973. Avlyften av detta slag
av krediter skedde i en ldagre takt och det utestdende beloppet 6kade.

Vid bedomning av hur avlyftssituationen utvecklats bor emellertid
dven mcllankrediterna foras in i bilden. Laggs det utestidende beloppet
av dessa till det utestdende beloppet av bostadsbyggnadskrediter erhalls
en Okning 1974 med 1150 mkr mot en Okning 1973 med 1620 mkr,
dvs. en markant avtagande 6kning. Omvandlingen av bostadsbyggnads-
krediter och mellankrediter till slutliga 1&n var betydligt storre 1974
dan 1973, och vidntetiderna for avlyft av ndmnda slag av krediter i far-
digstdllda fastigheter till slutliga lan minskade.

Ndringslivet
Niringslivets investeringar i byggnader, anldggningar och maskiner be-
raknas volymmassigt ha okat med ca 4 % mellan 1973 och 1974. Sam-
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tidigt skedde en betydande lagerokning. Under 1973 hade lagren mins-
kat. Den vidrdemdssiga Okningen av niringslivets totala investerings-
utgifter berdknas ha uppgatt till intc mindre dn ca 11 miljarder kronor
1974. Till foljd av en mycket gynnsam vinstutveckling 6kade dven fore-
tagens sparande 1974 men i en mindre utstrickning an investeringsut-
gifterna. Nairingslivets finansiella sparande forsimrades darfor hogst
pétagligt mellan 1973 och 1974.

Under forsta halvaret 1974 skedde en mycket kraftig upplaningsok-
ning fran niringslivet pad den inhemska kreditmarknaden. Upplaningen
tog framfor allt formen av bankkrediter. Som tidigare visats gick storsta
delen av affdrsbankernas mycket stora utldning detta halvar till foreta-
gen. Aven niringslivets upplaning p& kapitalmarknaden var storre fors-
ta halvarct 1974 dn motsvarande halvar foregaende ar.

Niringslivets uppldning pad den inhemska kreditmarknaden andra
halvédret 1974 blev av betydligt mindre omfattning — framfor allt till
f6ljd av en allt mer krympande bankutldning. Som tidigare beskrivits
blev dock industrins upplaning i affirsbankerna andra halvaret 1974
storre dn motsvarande halvar 1973. Upplaningen pé kapitalmarknaden
blev av ungefar of6rindrad omfattning.

For helaret 1974 blev niringslivets nettoupplaning pa den inhemska
kreditmarknaden nagot storre dn aret innan. Naringslivets upplaning pa
kapitalmarknaden som frimst sker genom obligationslan och l&n fGr-
medlade av kreditaktiebolagen men ocksd genom ldn hos forsdkrings-
bolagen blev av ungefir samma omfattning 1974 som 1973. Okningen
av niringslivets upplaning kom framfor allt frdn bankerna — trots den
under andra halvéret allt ligre bankutldningen. Foretagens kapitalan-
skaffning genom aktieemissioner okade relativt kraftigt.

Samtidigt synes naringslivets upplaning utanfor den inhemska orga-
niserade kreditmarknaden ha vuxit i snabb takt under andra halvaret
1974 som en foljd av den alltmer atstramade kreditmarknaden. Ut-
vecklingen av bankernas garantiforbindelser ger beligg hirfor (jfr av-
snittet om affarsbankerna).

Naringslivets utnyttjande av utlindska kreditmarknader vaxlade un-
der aret. S& linge kreditmarknaden var ldtt i Sverige utnyttjades denna
i hog grad och foretagens nettoskuld till utlandet torde dd ha minskat.
Senare under aret skedde en omsviangning; utlandsfinansieringen, fram-
for allt i anslutning till utrikeshandeln, tilltog. For aret som helhet torde
foretagens nettokreditanskaffning i utlandet varit storre 1974 an 1973.
Foretagens emissioner av obligationer pa utlindska marknader minskade
emellertid.

Foretagens totala nettouppléning blev 1974 négot storre dn 1973.
For att tacka det stora finansiella underskottet skedde dock samtidigt
en forsvagning av ndringslivets likviditetsutveckling. Alltsedan slutet av
1970 hade foretagens likvida tillgdngar okat i en snabb takt. Under



Diagram F. Kreditmarknaden totalt samt naringslivets uppldning
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1974 synes cn viss absolut neddragning av dessa tillgangar ha &gt rum.
En bidragande orsak till forsvagningen av nidringslivets likviditet var
foretagens avsittningar till arbetsmiljokonton och investeringskonton i
riksbanken. Under 1974 inbetalades netto ca 1040 mkr p& sadana
konton. Niringslivets likviditetssituation torde dnnu vid utgingen av
1974 ha varit god med tanke pd den under tidigare ar kraftiga upp-
byggnaden av dessa tillgangar.
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Tabell 15. Kreditmarknaden

Mkr

Langivare Léntagare

Staten Kom- Bo- Narings- Summa

muner stader liv

1973
Riksbanken —1 538 5 — 22 —1511
Affarsbanker 2 811 536 2994 5892 12 233
Sparbanker och forenings-
banker 147 —125 1764 2393 4179

Enskilda forsakringsinrattningar 832 147 1699 1370 4 048
Offentliga forsakrings-

inrattningar 1868 686 3598 3130 9 282
Allméanheten 2030 88 —254 128 1992
Totalt 6150 1337 9801 12935 30223
1974 (prel)

Riksbanken 8 341 6 S 71 8418
Affédrsbanker —2 880 260 2756 5929 6 065
Sparbanker och forenings-

banker 394 —174 2391 3320 5931

Enskilda forsakringsinrattningar 1 100 100 2 000 1550 4750
Offentliga forsiakrings-

inrattningar 1 529 651 3604 3505 9 289
Allméanheten 2237 118 275 1135 3765
Totalt 10721 961 11026 15510 38218

Kreditmarknaden — en sammanfattning

Den totala kreditgivningen pad den organiserade kreditmarknaden fort-
satte under 1974 som helar att expandera. Totalt kom kreditgivningen
att uppga till ndgot 6ver 38 000 mkr mot ca 30 000 mkr aret innan. Som
framgar av diagram F var Okningen koncentrerad till arets forsta halft.
Affirsbankernas kreditgivning blev halverad jamfort med 1973 medan
kreditgivningen Okade fran bdde sparbanker och foreningsbanker. All-
manna pensionsfondens kreditgivning blev av i stort sett samma omfatt-
ning 1974 som 1973 medan de enskilda forsakringsinrattningarnas place-
ringar 0kade. Sdsom ndarmare redogjorts for i avsnittet om riksbanken
gjorde riksbanken omfattande vardepappersforvarv under 1974.

En stor del av tillvixten av den totala kreditgivningen gick till tackan-
det av Okningen av det statliga budgetunderskottet. Ovriga sektorer till-
sammans Gkade sin uppldning med ett ndgot mindre belopp varav den
storsta delen gick till nédringslivet.
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Riintcutvecklingen

Réinteutvecklingen i utlandet

Rinteutvecklingen i de ledande industrilinderna var dramatisk under
1974. Redan under hosten 1973 hade rintorna pa korta placeringar
borjat stiga i snabb takt. Denna stegring kulminerade pa de flesta hall
under forsta hidlften av 1974. Réantorna nddde dd rekordhoga nivéer.
Under hosten begynte en nedgédng som accentuerades mot slutet av aret.
Bankernas utldningsrantor visade samma utvecklingsschema fast mind-
re markant; en mycket hog nivd ndddes i borjan eller mitten av aret,
varefter en nedgdng foljde. De ldnga rantorna har i manga lander fort-
satt att stiga aven efter det att de korta riantorna och bankrantorna
vikit nedat.

Utvecklingen var nagot olika pad olika nationella marknader. | bade
Visttyskland och Storbritannien nddde dagsldnerintorna sin hogsta niva

Tabell 16. Rdntenivdn pa nationella kreditmarknader

Stor- Viist- USA Sverige
britannien  tyskland

Korta rantor
Bankernas utldnings-
rinta till basta

lantagare'
1974 9 jan 14,00 14,00 9,75 7,50
3 apr 15,00 13,00 9,50 8,50
26 jun 13,75 12,50 11,75 8,50
18 sep 13,50 12,50 12,00 9,50
11 dec 13,50 11,50 10,25 9,50

Ladnga rantor
Avkastningen pa linga
statsobligationer?

1973 dec 12,6 9,6 6,4 7,4
1974 mar 13,5 10,4 6,8 7,2
jun 13,8 10,7 7,0 7,9
sep 14,6 10,7 7.3° 8.1
dec 15,7¢ 10,0 6.8* 8,2

1 Killa for utlindska marknader: International Finance, Chase Manhattan
Bank.

3 Storbritannien: mdanadsgenomsnitt av onsdagsnoteringarna av effektiva
riintan pd 10 &rs statsobligationer, kdlla: Financial Statistics.

Visttyskland: mdnadsgenomsnitt av marknadsriantan pa statsobligationer,
killa: Wertpapierstatistik.

USA: minadsgenomsnitt av marknadsrantan pd 10 &rs statsobligationer, killa:
Treasury Bulletin.

Sverige: effektiva rdntan pd 15 irs statsobligationer den 1S:e i varje mdanad,
kalla: riksgdldskontoret,

* Preliminira uppgifter, kdlla: International Finance, Chase Manhattan Bank.
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Diagram G. Dagslaneriintor

D = Eurodollarmarknaden i London

Anm. Sverige: hogsta dagsldnerdnta under ménaden.

Vasttyskland: minadsgenomsnitt, kélla: Monatsberichte der Deutschen Bun-
desbank.

USA: manadsgenomsnitt av rantan pa federal funds, kélla: Federal Reserve

Bulletin.
Eurodollar: manadsgenomsnitt, kialla: Monatsberichte der Deutschen Bundes-
bank.

under de forsta manaderna av 1974. Hogsta manadsgenomsnittet for
dagslanerantan i dessa ldander intriffade i mars. Den var da omkring
11,5 %. T USA naddes kulmen nagot senare eller i juli. Genomsnitts-
nivan var da 13 %. I Visttyskland och Storbritannien foll dagslanerdntan
till omkring 7,5 % mot slutet av aret, medan den i USA foll till om-
kring 9,5 % . Dagslanerintan kom da ned pa en niva som i vissa fall
lag ldgre dn den svenska, medan nivan i utlandet tidigare legat betyd-
ligt over den svenska (diagram G).

Bankernas rdnta pa lan till basta lantagare steg under 1974 i manga
lander upp till 12 4 14 % eller mer. I Visttyskland nadde den sin hogsta
niva i januari (14 %), i Storbritannien i april (15 %) och i USA (prime
rate) i juli (12 %). Mot slutet av aret hade denna rdnta sjunkit i nimnda
lainder med 1 a 2,5 procentenheter — i Visttyskland till 11,5 %, i
Storbritannien till 13,5 % och i USA till 10 %. Vid den tiden tillam-
pade bankerna i Sverige en rdanta av omkring 9,5 % pa lan av har
ifragavarande slag (tabell 16).

4—740676
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Tabell 17, Rantenivan pa marknader for eurovalutor

Dollar Pund
7 dagar 3 man | ar 7 dagar 3 man 14dr
1974 15 feb 8,25 8,31 8,19 16,00 18,75 16,13
15maj 11,38 12,00 11,00 12,50 15,38 16,38
15aug 11,88 13,38 12,56 11,50 12,81 13,87
15 nov 9,63 10,19 9,69 14,75 15,69 15,00

Anm. Uppgifterna avser medclvdrdet av kop- och siljnoteringar.
Killa: International Herald Tribunec.

Obligationsrintorna steg i manga linder under storre delen av Aret.
Nagra uppgifter om den effektiva rintan pa utestdende industriobliga-
tioner som i regel ligger i nirheten av emissionsrintorna kan belysa
utvecklingstendensen. I Visttyskland nddde den en nivd av ndrmare
11,5 % i slutet av mars, pa vilken nivd den lag kvar till november, da
den sjonk till 11 %. 1 Storbritannien 1ag den pé 13,5 % vid arets borjan,
steg dadrefter under hela aret och lag pa drygt 19 % i december. I USA
steg emissionsrintan till 10,3 % i augusti, varefter den sjonk till 9 9z vid
arets slut. Som jamforelse kan namnas att lagsta emissionsranta {or indu-
striobligationer i Sverige var 8,25 % under arets senare manader (dia-
gram H).

De internationella marknaderna karakteriserades under 1974 liksom
de nationella av kraftiga ridntehGjningar under en stor del av aret.
Liksom pa de storre nationella marknaderna nddde de korta internatio-
nella rdntorna upp pd mycket hdga nivder redan under forsta halvaret
men fOll direfter, medan de ldnga internationella riantorna fortsatte att
stiga under storre delen av aret. Rdntan p& eurodollar med 1 &rs bind-
ning steg fran januari till juli frdn 9,5 % till 13 %. Den sjonk darefter
och 1ag vid slutet av aret strax under 10 % (tabell 17).

Rintan pd eurobondmarknaden steg under 1974 fran en nivad vid
arets borjan pa omkring 8 % till omkring 10 % i oktober. Under arets
sista manader f6ll den ndgot (diagram H).

Den allminna rdntenivans utveckling i Sverige

Den allmidnna rdntenivdn i Sverige, vilken i stor utstrackning legat
stilla sedan i slutet av 1971, hojdes kraftigt under 1974. Bakgrunden
till uppjusteringen var rinteutvecklingen i utlandet och dess effekt pa
kapitalrorelserna mellan Sverige och utlandet. Till foljd av snabba rin-
testegringar i utlandet i slutet av 1973 och i borjan av 1974 kom rinte-
nivan i Sverige att ligga betydligt under ridntenivan i ett stort antal ldn-
der. Denna utveckling utlGste kraftiga kapitalrorelser fran Sverige, vil-
ket utsatte den svenska valutareserven fOr stora pafrestningar.
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Diagram H. Industriobligationsriintor
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A = Sverige
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Anmm. Sverige: ligsta emissionsrianta under ménaden.

Visttyskland: minadsgenomsnitt av marknadsriantenoteringar, kiilla: Wert-
papierstatistik.

USA: manadsgenomsnitt av emissionsrantenoteringar, kiilla:  Treasury
Bulletin.

Eurobonds i London: marknadsrintan p& eurobonds i London utstiillda
av amerikanska dotterforetag, kidlla: International Finance, Chase Manhattan
Bank.

For att mota denna utveckling beslot riksbanken i borjan av april att
hoja diskontot fran 5 % till 6 % samt att hoja affarsbankernas kassa-
kvoter frdn | % till 5 %. Genom den senare atgarden tvingades de
flesta banker till upplaning i riksbanken, i manga fall till straffrinta
vilket inte forekommit pa ldng tid. Samtidigt hojde riksgdldskontoret
diskontot pd 3-manaders skattkammarvaxlar till 8 %. Genom dessa at-
garder pressades vissa korta rantor, sasom dagslanerdntan och special-
inldningsrantan, upp till en nivd av omkring 8 %. De vanliga inla-
ningsriantorna samt de rorliga utldningsrantorna hdjdes liksom diskontot
med 1 %.

Senare under april 6verenskoms att affarsbankerna skulle kunna hdja
sina utldningsrantor ytterligare nagot, genomsnittligt per bank dock
hogst 0.2 procentenheter inklusive avgifter. Bostadsbyggnadskrediter
skulle inte berdras av den extra hojningen. Av Ovriga rdntor skulle
framst de hojas som utgick p& lan dir upplaning i utlandet kunde vara
ett alternativ. En generell hojning genomfordes av rantan pa krediter
i rakning med 1/4 %. Samma slags uppgorelse skedde med sparbanker
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och foreningsbanker. Inom ramen for 0,2 % tillits sparbankerna att
hoGja rintan pa obundna bottenldn i bostadsfastigheter; i de fall dar sar-
skilt 1ag rdnta utgétt (6,75 % fore diskontohdjningen) skulle en hdjning
med 1/4 % fa ske.

I augusti hojde riksbanken pa nytt diskontot med | % i syfte att bittre
anpassa den svenska rantenivan till den utlandska. De rorliga rantorna
kom hidrigenom att justeras uppat med | %. For dagslanerintan och
specialinldningsrdntan innebar det en stegring till omkring 9 %.

Efter samrdd i december meddelade riksbanken att den inte skulle
motsitta sig ytterligare en begransad hojning som sparbankerna ansag
ofrdnkomlig fradn rantabilitetssynpunkt. Rantorna for enhetsldn i sma-
hus, dock ej for lan i statsbeldnade sddana byggda 1965 och senare.
skulle f& hGjas med 1/4 %. Den sammanlagda genomsnittliga ranteglid-
ningen sedan mars 1974 skulle dock inte f& Overskrida 0,3 7.

Genom foOretagna ranteanalyser har konstaterats att rantestegringen
fran slutet av mars 1974 till slutet av september 1974 varit minst hos
affarsbankerna eller 2,12 % . Hos sparbankerna var den 2,20 % och hos
foreningsbankerna 2,23 %. Uppgifterna giller bankernas rorliga rantor
och avser rinte- och avgiftsinkomster i procent av total utldning, dispo-
nerat belopp. Stegringen hanforde sig sd gott som helt till genomsnitts-
rantorna. Genomsnittsavgifterna forandrades knappast alls.

Undersokningen tdcker en period under vilken diskontot hojdes med
2 %. Stegringen utover diskontot blev siledes mindre dn 0,2 % hos
affarsbankerna, ganska precis 0,2 % hos sparbankerna och nigot mer
hos foreningsbankerna. Mellan individuella banker forekom en viss
spridning, innebidrande att fOorutom vissa foreningsbanker dven nagra
enskilda sparbanker och affarsbanker hojde sina genomsnittsrantor med
mer 3n 0,2 %.

Riantenivan pd den langa marknaden steg mindre kraftigt. I samband
med de bdda diskontohGjningarna under aret hojdes den langa rédntan
med 1/2 % vardera gangen. Under loppet av aret hojdes sdledes nivan
for den langa rantan med | %. Langa statsobligationer emitterades i
borjan av aret till en ridntesats pa 7 % och i slutet av aret till 8 %. For
langa industrildn uppjusterades riantan fran 7,25 %—7.50 % till 8.25 %
—8,50 %.

Diskontot och vissa penningmarknadsrintor

Riksbankens officiella diskonto andrades vid tva tillfallen under 1974.
Efter att scdan den 12 november 1971 ha legat pd 5 %, hdjdes dis-
kontot fr.o. m. den 3 april till 6 %. Den 16 augusti héjdes det pa nytt
med en procentenhet till 7 % (diagram J).

Reglerna for bankernas uppldning i riksbanken har varit of 6randrade
sedan januari 1971. Rintesatsen vid upplaning i riksbanken ar enligt
dessa regler lika med gillande diskonto under fOrutsattning att uppla-
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Diagram 1. Riksbankens diskonto

Diagram K. Emissionsriintor samt
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C. Effektiv ranta vid emissionstillfdllet C. Emissionsranta for ldnga industrilan

for statslan med hogst sju ars 16ptid

ningen ej Overstiger 75 % av den lantagandc bankens egna kapital. For
upplaning Over denna grdns utgar straffrinta med en rédntesats, som
ligger tvd procentenheter Gver diskontot.

Rédntan pa dagsldn mellan kreditinstituten var under &rets tre forsta
manader liksom under hela foregdende ar jamforelsevis ldg. Riksgadlds-
kontoret betalade under denna tid mellan 1,0 % och 1,5 % for sin
upplaning pd dagsldnemarknaden, medan lin mellan kreditinstituten
varierade mellan 1,0 % och 5,0 %. Den hogre riantesatsen gillde fram-
for allt under slutet av februari och under storre delen av mars, d& en
viss atstramning av penningmarknaden dgde rum till foljd av ett bety-
dande valutautflode fran riksbanken.

Efter den atstramning, som inleddes i borjan av april, uppstod en to-
talt forandrad situation pd penningmarknaden. Genom den omfattande
riksbanksuppléning, som riksbanken tvingade fram genom att hoja
affdrsbankernas kassakvoter och som i manga fall passerade det tak
efter vilket straffrinta utgar, pressades dagslanerdntan upp till 8 %.
Samtidigt hojde riksgidldskontoret sin dagsupplaningsrénta till 6,25 %.
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Tabell 18. Riksgdldskonrorets diskonto vid forsdljning av skattkammarvdxlar

Procent
1971 1972
Loptid 31.3 30.6 309 31.12 313 30.6 309 31.12
3 méan 6,75 6,25 5,50 3,75 3,50 4,00 3,75 2,75
6 man — — — 4,25 4,25 - 4,25 4,00
9—12 man - — - - — -
1973 1974
3 man 3,00 3,00 2,75 2,50 2,00 8,00 8,75 8,75
6 man 3,75 3,50 3,50 3,25 2,75 — — 8,75
9—12 man - - - 3,75 3,25 - —~ —

Efter diskontohGjningen i augusti steg dagslanerdntan till 9 %, dar
den kom att ligga under resten av aret, med undantag for ett par kor-
tare perioder i samband med skatteutbetalningarna i september och no-
vember, da den sjonk till den niva som riksgdldskontoret under hosten
betalade for sin dagsupplaning, 7,25 %.

Diskontot for skattkammarvdxlar med en 16ptid pa tre manader lag
under érets tre forsta manader pa 2 %. I april hojdes det till 8 % och i
augusti till 8,75 % (diagram I och tabell 18).

Kreditinstitutens in- och utlaningsrdantor

Bankernas annonserade inlaningsrdntor, vilka som regel under senare
ar statt i en fast relation till riksbankens diskonto, hojdes i samband med
diskontohdGjningarna i april och augusti med en procentenhet vid var-
dera tillfdllet. Rantan pa kapitalrakning med 12 manaders uppsagning,
vilken dr den hdgsta annonserade inlaningsrantan, har som en {6ljd av
detta hojts fran 5,5 % till 7,5 % under 1974, medan rintan pa kapital-
samlingsrakning och kapitalsparrikning, fran vilka uttag av mindre
belopp kan goras utan uppsiagning, har hojts fran 4,75 % till 6,75 %
under motsvarande tid (diagram L).

Vid tva tillfillen under aret, per den 31 maj och per den 30 no-
vember, inhdamtar bankinspektionen uppgifter fran bankinstituten ro-
rande rdntan for inldning pd sdrskilda villkor, s. k. specialinlaning. Den
31 maj 1974 lag denna rianta i genomsnitt for samtliga affarsbanker
pa 7.2 % for sadan inlaning som rintebundits efter diskontohdjningen
den 3 april 1974. For sparbankerna var motsvarande ranta 7,5 %. Rante-
gottgorelsen pa specialinlaning varierade dock beroende pa bindningstid.
For inlaning som rantebundits mellan en och tre méanader utgick hos
affarsbanker en rdanta pa i medeltal 7,4 %, medan motsvarande rinta
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Diagram L. Inlaningsrintor Diagram M. Utliningsrintor
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B. Hypoteksinstitutens ranta p3 1n

mot inteckning i bostadsfastighet,

fast rinta

C. Affarsbankernas medelranta for
annan utlaning an krediter i rak-

ning och diskonterade vaxlar

hos sparbankerna var 8,1 %. I slutet av november hade genomsnitts-
riintan for specialinléning stigit till 8,5 % hos affirsbankerna och till
8.7 % hos sparbankerna. I friga om inldning med en bindningstid pa
mellan en och tre manader 1ag rdantegottgorelsen pa 8,8 % hos béde af-
farsbanker och sparbanker.

Bankinsritutens rorliga utlaningsrantor, vilka av affarsbankerna, spar-
bankerna och foreningsbankerna annonseras som ett intervall inom vil-
ket den ifrdgavarande utlaningsformens rédnta ligger, hdjdes genom-
gaende med en procentenhet i april och augusti da diskontot hojdes. Un-
der aret genomfordes dessutom, som inledningsvis nimnts, hojningar
av vissa utlaningsriantor utdover de som foranletts av diskontohdjningarna.

De bundna wutlaningsriintorna, vilka normalt foljer forindringarna av
den langfristiga obligationsrintan, hdjdes med en halv procentenhet efter
diskontohdjningarna i april och augusti. Bostadsinstitutens bundna lan
mot sdkerhet av primirinteckning i bostadsfastighet kom efter senaste
hojningen att ligga vid 8.20 %, medan forsdkringsbolagens bundna lan
till kommuner och industrier mot bédsta siakerhet kom att ligga vid 8,35
respektive 8.60 % (diagram M).
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Emissionsréntor for obligationer och férlagsbevis

Under 1974 emitterade staten ett kort obligationslan. 1.anet som gavs ut
i januari, emitterades till pari och hade en 16ptid pa 4 &r och en rintefot
pa 6 %. Fem langa statslan emitterades under aret — i februari, april.
juli, augusti och december. Samtliga hade en 16ptid pad 10 &r, medan
rantan var 7 % pa det forsta lanet. 7.5 % pa de tva darpa foljande och
8 % pa de senaste (diagram K och tabell 19).

Statens langfristiga uppldning under 1974 skedde férutom i form av
rintebdrande obligationslan i form av premieobligationslan och spar-
obligationsldn. Tre premieobligationsldn emitterades under aret — i
mars, maj och september. De totala vinstbeloppen var av sddan storlek
att de svarade mot en effektiv ranta pad 5,93 %, 5,94 % respektive 6 %.
Ett sjudrigt sparobligationsldn emitterades i november. Avkastningen ges
i form av en garanterad arsranta pd 7 % samrt efter 10ptidens slut en
skattefri bonus pd 23 % av inkOpsvirdet, vilket sammanlagt motsvarar
en arlig avkastning pd i genomsnitt 9 % per ar. Foregdende ars spar-
obligationsldn gav en avkastning pd i genomsnitt 8 % per ar, inklusive
bonus.

I mars 1973 hade de bostadsfinansierande institutens upplaning pa
obligationsmarknaden dndrats pd s sdtt att en gemensam uppldnings-
form ersatt den tidigare uppdelningen mellan upplaning for bostadsfas-
tigheter och Ovriga fastigheter. Under forsta kvartalet 1974 var emis-

Tabell 19. Emissionsvillkor fér langfristiga obligations- och firlagsldan

Procent
1971
Lantagarc 23.4—99 109—11.11 12.11 1971- 27.3 1973- 3.4 1974- 16.8 1974-
26.3 1973 2.4 1974 15.81974 31.12 1974
Staten 7,25 7,0 7,0 7,0 7,5 8,0
Bostadsinstitut
bostadsfastigheter 7,25 7,0 7,0 7,0 7,5 8.0
ovriga fastigheter 7,5 7,25 7,25
Industrier
obligationslan 7,5-175 1,25-171,5 1,25-7,5 1,25-7,5 17,75—-8,0 8,25-8.5
forlagslan 8,0-8,25 7,75-80 7,75-8,0 7,75—-8,0 8,25—-8,5 8,75—9.0
Kommuner 7,5 7,25 7,25 7,25 7,25 8,25
Banker (forlagsldn) 7,75 7,5 7.5 7.5 8,0 8,5
Riksbankens
diskonto 6,0 5,5 5,0 5,0 6,0 7,0

Frdn 27.3 1973 sammanslogs lan for bostadsfinansiering och 1&n for finansiering av dvriga fastig-
heter till ett 1&n med nominell rinta 7 % och emissionskursen 99,75 %, (den effektiva rintan,
7,025 9, motsvarar genomsnittsrantan for de tva tidigare ldnen).
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sionsrdntan 7 %. I samband med diskontohdjningen i april blev emis-
sionsrdantan for bostadsobligationer 7,5 % fOr att i augusti justeras upp
ytterligare en halv procent till 8 %. Under hela aret var emissionskursen
99,75 %.

I februari introducerades en ny konstruktion for bostadsobligationer.
Tidigare hade bostadsinstituten liksom Ovriga obligationslantagare en-
sidig uppsdgningsritt efter 10 &r. Detta innebar att i praktiken juste-
ring av rdntan endast skulle komma att ske om rinteldget efter 10 ar
vore ligre @n vid emissionstidpunkten. Med de nya villkoren kommer
cfter 10 ar en automatisk anpassning att ske till den da aktuella rédnte-
nivan pa motsvarande 1an. I praktiken innebar detta att rdntan pa bo-
stadsobligationer blivit stegvis rorlig.

Sammanlagt sex kommunlan emitterades under 1974, de fyra forsta i
april, maj och juni (tva 1an). Lanen 10pte p& 15 ar och hade en rintefot
pa 7,75 %. 1 september och oktober emitterades ytterligare tva l1an med
en rdntefot pa 8.25 %.

Fram till och med mars 1974 emitterades industriobligationer till
7,25—17,5 % ranta. Differentieringen i emissionsvillkor hade dittills
skett schematiskt och avgorande hade i huvudsak varit om det lantagan-
de foretaget varit borsnoterat eller ej. Under varen startade forsok att
vid villkorssdttningen gruppera lantagarna pa grundval av for obliga-
tionskOparna visentligare faktorer, sdsom resultatutveckling, soliditet, la-
nckonstruktion m. m. Samtidigt skedde en forkortning av Ioptiden for
industriobligationer fran tidigare 20 ar till 15 ar medan kraftlanen bi-
beholls vid 20—25 ar. Ldgsta emissionsrdanta for industriobligationer
blev efter diskontohdjningen i april 7,75 % och efter diskontohdjningen
i augusti 8,25 % medan for kraftlan emissionsrdntan blev 7 7/8 % re-
spektive 8 3/8 %.

Be effekiiva rintorna pa statsobligationer

De effektiva riantorna for utelopande korta och ldnga statsobligationer
sjonk under forsta kvartalet 1974. I mars lag de effektiva rdantorna for
korta ldn omkring 6,70 % och for langa l&n omkring 7,20 %, vilket kan
jamforas med motsvarande emissionsrantor pa 6,0 % respektive 7.0 %.
Efter diskontohdjningarna i april och augusti steg de effektiva rantorna
for bade korta och langa lan. Pa korta l1an steg de kraftigast och lag i
slutet av aret pd omkring 8.80 %. Pa langa lan steg de till omkring
8.20 % eller omkring 0.2 % Over motsvarande emissionsrintor (tabell
20).

Kurser och effektiv avkastning pa aktier

Aktickurserna steg enligt Affdrsvaridens generalindex med omkring
22 % raknat fran 31 december 1973 till i borjan av maj 1974, da arets
hogsta virde noterades pa detta index. Under aterstoden av aret sjonk
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Tabell 20. Kiopkurser och effektiv fGrrdntning for vissa statsldn

Procent

Kurser Effektiv ranta

1973 1974 1973 1974

31/12 313 30/6 309  31/12 3112 31/3 30,6 3093112
LAin med kort
aterstaende l16ptid
41/2 % 1955/65/79 88 91 86 85 85 7,25 6,61 805 8,52 8,72
61/2 %1973/77 981,4 9912 961,4 95 95 7,11 6,69 804 8,77 8,99
63/4 9% 1966/76/77 98 3,4 100 96 3/4 95 95 7,13 6,75 790 8,68 8,83
Lan med lang
aterstadende loptid
3% 1945,55/85 67 6814 6412 6334 64 7,29 7,15 17,89 8,12 8,17
51/4 9% 1964/78/82 8712 8834 8514 84 84 7,29 7,12 7,82 8,14 822
6 % 1969,84 903/4 92 88 86 1,4 861,47,32 7,15 780 8,13 8,17
71,4 % 1970/85 100 100 96 1/4 94 94 725 7,25 17,78 8,12 8,13

index trendmaissigt och 1ag den 31 december 1974 19 % under nimnda
toppnotering i maj. Riknat pa indexviardena vid érets forsta och sista
dag har generalindex sjunkit med 2 %. Motsvarande siffra for 1973
var en minskning med 0,3 %.

For savil skogsforetag som bruksforetag steg aktieindex mycket kraf-
tigt i borjan av aret. Nir de hogsta virdena for dessa tva grupper note-
rades i maj hade index rdknat fran arets borjan stigit med omkring 45 %.
Direfter sjonk emellertid virdena pa dessa index och i slutet av éret lag
de 29 % respektive 23 % under sina hogsta virden for aret, noterade i
maj. Bankaktier, vilka varit fallande under badde 1972 och 1973, notera-
de en viss uppgéng och lag under 1974 i medeltal drygt 7 % Over in-
dexvirdena ett ar tidigare.

Direktavkastningen pa bérsnoterade aktier, dvs. kvoten mellan nomi-
nell avkastning och kurs, sjonk under forsta kvartalet 1974 for det totala
antalet stam- och preferensaktier, men steg darefter under aterstoden av
aret (tabell 21).

Bankinstirutens utldningsrintor enligt ranteanal ysen

Tva ganger om aret, den 31 mars och den 30 september, genomfor riks-
banken tillsammans med bankinspektionen en analys av bankinstitutens
utlaningsriantor. Analysen omfattar samtliga bankinstitut: affirsbanker,
sparbanker och foreningsbanker (fore september 1974 centralkassor for
jordbrukskredit). Efter sammanslagningen av Postbanken och Kredit-
banken den 1 juli 1974 ingér den nybildade PKbanken i stidllet for
Kreditbanken bland affarsbankerna, medan Postbanken som tidigare
sarredovisades utgatt. I detta avsnitt limnas en redogorelse for den
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Tabell 21. Direktavkastning pd borsnoterade aktier

Procent
mar jun sep dec mar jun sep dec
1971 1972
Stamaktier, totalt 4,41 4,41 4,58 4,12 3,81 3,88 3,72 3,75
Verkstiader 3,29 3,16 3,37 3,03 2,82 2,83 2,71 2,77
Skogsindustrier 6,29 7,16 7,56 6,66 6,01 5,91 5,57 5,04
Jarnverk och bruksforetag 4,47 4,80 5,03 496 4,19 4,12 4,21 442
Rederier 5.95 6,78 7,08 7,31 6,91 6,97 6,49 5,78
Banker 6,85 6,31 6,09 5,87 6,36 7,25 6,80 6,87
Preferensaktier, totait 8,25 8,63 8.16 7,94 8,41 8,63 8,84 8,47
1973 1974
Stamaktier, totalt 3,91 3,73 3,92 4,04 3,88 4,17 4,57 4,74
Verkstader 3,08 2,90 3,10 3,32 3,30 3,56 4,06 4,26
Skogsindustrier 4,79 4,50 4,76 4,36 4,01 3,94 4,75 5,25
Jarnverk och bruksforetag 3,94 3,73 4,17 4,28 4,11 4,31 496 520
Rederier 5,09 3,86 393 5,14 4,59 4,86 5,63 6,37
Banker 7,24 7,49 7,34 7,01 7.34 8,03 7,60 7,51
Preferensaktier, totalt 8,15 8,51 8,48 8,51 8,04 8,93 9,20 9,10

senaste rinteanalysen avseende den 30 september 1974. En beskrivning
ges dels Over rantestrukturen per naimnda datum, dels 6ver forindringar-
na av medelrdntor for olika kreditslag under nirmast foregaende ettérs-
period. Inledningsvis forklaras de berdkningsmetoder som anvints vid
framridkningen av de vigda medelridntor som redovisas i avsnittet.

Forekomsten av avgifter pa kontrakterade belopp i fraga om krediter
i rakning samt utnyttjandegraden av dessa belopp komplicerar jaimforel-
ser av lanekostnader mellan olika former av utnyttjad kredit. For att
mojliggora jamforelser av detta slag méste avgifterna vigas samman med
ifrdgavarande rintesatser pa de disponerade medlen. | de tabeller som
har redovisas har i forekommande fall avgiften dubblerats och adderats
till den for de disponerade medlen gillande medelrdntan. Det har med
andra ord schablonmassigt forutsatts att beviljade krediter varit utnyttja-
de till halva sitt belopp.

Till belysning av rdantestrukturen redovisas i tabell 22 medelrdantorna
for de viktigaste kredit- och laneformerna hos bankinstituten samt den
totala utlaningens fordelning mellan dessa kreditslag. Av tabellen fram-
gar att den genomsnittliga rdntenivan visentligt skiljer sig mellan de
olika institutgrupperna. Affirsbankernas genomsnittliga rinteniva ligger
betydligt hdgre dn sparbankernas och foreningsbankernas, vilket framst
forklaras av skillnader i utlaningens fordelning pé olika utlaningsformer
samt graden av sdkerhet hos dessa. Den Overvigande delen av affirs-
bankernas totala utlaning bestdr av checkrdkningskrediter, vixlar eller
andra krediter av betydelse fOr ndringslivet och betingar en relativt hog
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Tabell 22. Medelriintor for olika kreditslag samt kreditslagens relativa andel av den

totala utldningen

Uppgifterna avser den 30 september 1974

Affarsbanker Sparbanker

Forenings-
banker

Rinta Andel Rinta Andel

Rinta Andel

Bostadsbyggnadskrediter 9,89 18,4 9,73 12,6 10,22 4,1
Ovriga krediter i rikning 11,10 21,2 10,98 3.3 11,16 5.4
Diskonterade vixlar 10,40 4.3 10,42 0,3 10,28 3,6
Lan mot inteckning i

bostadsfastigheter inom

75 % av uppskattningsvirdet 9,76 16,2 9.42 53,4 9,35 19,5
Lan mot borgen 10,29 7,0 10,23 5,7 10,25 10,2
Lan mot inteckning i

industrifastigheter 9,73 5,7 9,90 1,0 9,65 1,2
Lan till kommuner pa Over

5 ar 8,91 3,7 8,91 6,4 9,14 2,5
Lan mot inteckning i jord-

bruksfastigheter inom 75 %

av uppskattningsvirdet 9.82 0,8 9,01 4,5 9,13 36,5
Jordbruksldn mot statlig

garanti 9,24 0,0 8,97 0,5 9,01 9,7
Ovrig utlaning 9,92 227 10,03 12,3 9,80 7.3
Totalt 10,14 100,0 9,49 100,0 9,52 100,0

Anm. For bostadsbyggnadskrediter och krediter i rdkning tillimpas avgifter.

Dessa utgar pa

kontrakterat belopp, medan ridntor utgar pd disponerat belopp. For nimnda krediter har vid
framrikning av redovisad medelridnta, som avser att gilla ldnekostnad (rdntor och avgifter)

for disponerat belopp, avgiften vigts in med sitt dubbla belopp.

ranta. Bdde sparbankerna och foreningsbankerna har daremot huvud-
delen av sin utlaning forlagd till bottenldan i bostads- respektive jord-
bruksfastigheter, vilka har en jamfdorelsevis lag rinta. Den rénteglidning
som dgde rum under 1974 medforde att olikheten mellan institutgrup-
perna i fraga om genomsnittsrianta for de redovisade huvudtyperna av
krediter minskade négot.

En mer detaljerad bild av rédntestrukturen hos de tre institutgrupperna
ges i tabell 23, vilken redovisar ridntesatser och avgifter for samtliga kre-
ditslag som ingar i ridnteanalysen. Hidrutdver innehaller rdnteanalysen
dven spridningsmatt for rantesatser och avgifter liksom dven beloppen
pa de olika utlaningsformerna. En Oversiktlig beskrivning av dessa upp-
gifter ges nedan.

Bostadsbyggnadskrediter, vilka endast hos affirsbankerna och spar-
bankerna utgdr en mer betydande del av institutens totala utlaning,
uppgick hos dessa institut totalt till 12,9 respektive 4,8 miljarder kronor
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Tabell 23. Medelriintor den 30 september 1974

(8]

Byggnadskrediter

A
B.
C.

Bostadsfastigheter (kontrakterat belopp)
Andra fastigheter (kontrakterat belopp)
Tillfalliga bostadskrediter

Ovriga krediter i rikning

A.
B.

Till kommuner (kontrakterat belopp)
Till 6vriga (kontrakterat belopp)

a) mot siakerhet

b) utan sidkerhet

Diskonterade vixlar
Ovriga krediter

A.

mon

i Rl

Mot statlig garanti

a) jordbruksgarantilan

b) industri- och hotellgarantildn
c) Ovriga garantildn

. Till kommuner och dirmed

jamforlig samfallighet
a) lan stillda att aterbetalas inom fem ar
b) oOvriga lan

. Mot obligationer
. Mot borsnoterade aktier och forlagsbevis
. Mot inteckning i bostadsfastigheter

a) inom 75 % av uppskattningsvirdet
b) over 75 % av uppskattningsvirdet

. Mot inteckning i kontors- och

affirsfastigheter inom 75 %
av uppskattningsvirdet

. Mot inteckning i jordbruks-

och skogsfastigheter inom 75 %
av uppskattningsvirdet

. Mot inteckning i fritidsfastigheter

Mot inteckning i industrifastigheter
Mot Ovrig real sikerhet

. Mot borgen
. Utan sarskild sidkerhet

a) sparlan

b) kortvariga krediter till niringsidkare
i och for hans rorelse

c) ovriga

Summa o6vriga krediter

Affarsbanker Sparbanker Forenings-
banker
Av- Rinte- Av- Rinte- Av- Rinte-
gift sats gift sats gift sats
0,44 9,04 0,09 9,55 0,58 9,12
0,51 9,72 0,27 9,76 0,77 9,16
9,79 9,69 9,23
0,63 8,95 0,71 8,82 1,00 9,24
0,95 9,21 0,98 9,25 0,99 9,21
1,54 9,56 1,25 9,66 1,30 9,34
10,40 10,42 10,28
9,24 8,97 9,01
9,53 9,81 9,65
9,23 8,23 9,03
9,47 9,29 9,19
8,91 8,91 9,14
9,95 9,95 9,82
9,96 10,27 10,04
9,76 9,42 9,35
10,25 10,24 10,05
9,86 9,61 9,38
9,82 9,01 9,13
10.42 10,15 9,83
9,73 9,90 9,65
9,63 9,47 9,79
10,29 10,23 10,25
10,78 10,75 10,52
11,12 10,84 9,69
10,98 10,62 10,70
9,83 9,50 9,36

Anm. Dir ej annat angives avser uppgifterna medelridnta pa disponerat belopp. Avgift och rinta
kan ej sammanldggas till en procentuell linekostnad utan uppjustering av avgiften, eftersom
avgift utgar pd hela det kontrakterade beloppet och ej enbart pd den disponerade delen dirav.
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i kontrakterat belopp. Hos affdrsbankerna lag rdntan for 80 % av detta
belopp pa mellan 8,75 % och 9,50 %. Liagsta rantan var 7,50 % med
en avgift pd 1 % och hogsta 11,00 % utan avgift. Hos sparbankerna lag
rantan for 80 % av det kontrakterade beloppet pa mellan 8,75 % och
10.00 %.

Krediter i rakning uppgick hos affarsbankerna till ett totalt kontrakte-
rat belopp pa 22,3 miljarder kronor. Den helt dominerande delen av
affarsbankernas utléning i denna form, 20,8 miljarder kronor, utgjordes
av utlaning mot sdkerhet. For 80 % av detta belopp utgick en rianta pa
mellan 9,00 % och 9,75 %.

Lanen eller de s. k. dvriga krediterna utgjorde den dominerande delen
av bankinstitutens kreditgivning. Hos affarsbankerna uppgick denna form
av utlaning till 36,9 miljarder kronor eller 56,1 % av deras totala kre-
ditgivning. For 80 % av detta belopp utgick en ridnta pa mellan 9,00 %
och 10,75 %. Lidgsta tillampade ridntesats var 7,06 % och hogsta
17,25 %. Riéntespridningen var siledes mycket stor mellan olika lan
inom denna grupp, vilket framst forklaras av de stora skillnader som fo-
rekommer i fraga om sidkerhet.

Hos sparbankerna, dir lanen omfattade ett totalt belopp pa 31,2 mil-
jarder kronor eller 83,8 % av deras totala kreditgivning, var den genom-
snittliga lanerdntan lagre dn hos affarsbankerna. En forklaring hartill ar
bl. a. det forhallandet att inte mindre &n 19,9 miljarder kronor eller
63,8 % av de s. k. Ovriga krediterna utgjordes av lan mot inteckning i
bostadsfastigheter inom 75 % av uppskattningsviardet. Medelrdntan pa

Tabell 24. Fordndringar i medelrintor frin den 30 september 1973 till den 30 september
1974 for ndgra storre grupper av kreditslag

Affarsbanker Sparbanker Foreningsbanker

Bostadsbyggnadskrediter

rinta och dubbel avgift +2,06 +2,07 +2,16

rinta +2,08 +2,10 +1,96

avgift —0,0! —0,02 +0,10
Ovriga krediter i rikning

rianta och dubbel avgift +2,21 +2,21 +2,23

rinta +2,20 +2,17 +2,21

avgif't +0,00 +0,02 0,01
Diskonterade vixlar 2,20 1,87 +1,88
Lan +2,17 42,24 +2,26
Totalt +2,16 +2,22 2,24

Anm. Vid sammanvigningar av grundmaterialets olika rinteuppgifter har som vikter anvints
kreditslagens relativa andelar den 30 september 1973. P4 grund av sammanslagningen mellan
Postbanken och Kreditbanken den | juli 1974 har for jimforbarhetens skull Postbanken vigts in
bland affirsbankerna per ultimo september 1973.
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denna utlaningsform 1ag pa 9,42 % med en forhallandevis liten sprid-
ning; 80 % av det totalt utlanade beloppet hade en ridntesats pa mellan
9,00 % och 10,00 %.

Hos foreningsbankerna uppgick lanen till ett totalt belopp av 6,0 mil-
jarder kronor cller 86,9 % av deras totala kreditgivning. Av detta be-
lopp utgjordes 2,5 miljarder kronor av utldning mot inteckning i jord-
bruks- och skogsfastigheter inom 75 % av uppskattningsvirdet. Medel-
rantan pa denna utlningsform lag pé 9,13 % med en liten spridning:
pa 80 % av det utlanade beloppet lag rintan mellan 9,00 % och 9,50 % .

Forindringen av medelrdntorna for vissa huvudtyper av krediter lik-
som for den totala utldningen hos de olika bankinstituten framgar av
tabell 24. 1 tabell 25 ges en mer detaljerad bild av forandringen i medel-
rantor och avgifter. Uppgifterna avser i bada tabellerna den absoluta for-
indringen i rdntesatser och avgifter fran den 30 september 1973 till mot-
svarande tidpunkt 1974. Betriffande forandringen for affirsbankssektorn
mellan de tva tidpunkterna har hédnsyn tagits till den nybildade PKban-
ken genom att virdena for Postbanken i september 1973 vigts ihop med
motsvarande virden for Kreditbanken.

Vid dc sammanvigningar som gjorts i tabell 24 (alla redovisade kredit-
slag utom diskonterade vaxlar) och i tabell 25 (endast “summa Ovriga
krediter’”) har som vikter anvints den totala utldningens fordelning per
ultimo september 1973. Hirigenom undvikes cffekter av eventuella for-
skjutningar i utlaningens fordelning pa dc i grundmaterialet sirredovisa-
de kreditslagen mellan dc tva undersokningstidpunkterna.

Som framgar av tabell 24 GOkade den totala genomsnittliga rinte-
nivan hos affirsbankerna med 2,16 procentenheter under ettarsperioden
ultimo september 1973—ultimo september 1974. Av denna Okning mot-
svarades tva procentenheter av diskontohdjningar, medan resterande 0.16
procentenheter utgjordes av en allmidn ranteglidning. Rantor och avgif-
ter for krediter i rdkning hos affarsbankerna okade under den aktuella
tidsperioden med tillsammans 0,21 procentenheter utdver vad som mot-
svarades av diskontohdjningarna, medan de s. k. ovriga krediterna hade
en motsvarande ranteglidning pa 0,17 procentenheter.

Sparbankerna 0kade under nimnda period sin genomsnittliga rdnte-
nivd med 2,22 procentenheter, varav 0.22 procentenheter i riantcglidning.
Den hogsta Okningen hdnforde sig till de s. k. ovriga krediterna eller
lanen, vilka 6kat med 2,24 procentenheter. Krediter i checkrikning Oka-
de med 2,21 procentenheter, avgifter inrdknade.

Foreningsbankerna slutligen hade den hogsta genomsnittliga ranteok-
ningen av de tre institutgrupperna, 2,24 procentenheter. Rintor och av-
gifter okade i genomsnitt med sammanlagt 2,23 procentenheter for kre-
diter i riakning, medan rintan pa dc s. k. Ovriga krediterna Gkade med
2.26 procentenheter.

Rintor och avgifter pa bostadsbyggnadskrediter 6kade sammantagna
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Tabell 25. Forindring i medelrintor fran den 30 september 1973 till den 30 september 1974
hos affirsbanker, sparbanker och fdreningsbanker

Affarsbanker Sparbanker Forenings-
banker
Av- Rinta Av- Ridnta Av- Rinta
gif't gift gift
|. Byggnadskrediter
A. Bostadsfastigheter (kontrakterat belopp) —0,01 2,06 —0,03 +2,09 0,11 1,96
B. Andra fastigheter (kontrakterat belopp) —0.01 +203 +0,05 2,01 -0,14  4-2,10
C. Tillfilliga bostadskrediter +2,14 + 2,08 +2,01
2. Ovriga krediter i rikning
A. Till kommuner (kontrakterat belopp) —-0,11 +224 +0,03 +2,09 0,00 +2,30
B. Till ovriga (kontrakterat belopp)
a) mot sikerhet 0,00 +2,25 0,01 42,23 40,00 +2,26
b) utan sikerhet +0,07 +2.17 —-0,07 +2,16 0,04 42,26
3. Diskonterade vixlar +2,20 +1,87 +1,88
4. Ovriga krediter
A. Mot statlig garanti
a) jordbruksgarantilan +2,23 +2,20 +2,24
b) industri- och hotellgarantildn 2,06 +2,21 +1.,98
c) Ovriga garantilan + 2,40 +2,12 +2,17
B. Till kommuner och dirmed
jamforlig samfallighet
a) lan stdllda att aterbetalas inom fem &r 2,00 +1,87 +2,22
b) oOvriga lan +2,04 +2,04 2,14
C. Mot obligationer +2.17 +2,30 +2,18
D. Mot borsnoterade aktier och forlagsbevis +2,25 +2,26 +2,30
E. Mot inteckning i bostadsfastigheter
a) inom 75 9% av uppskattningsvardet +2,28 +2,29 +2,31
b) over 75 9% av uppskattningsviardet +2,20 +2,23 +2,16
F. Mot inteckning i affirs- och
kontorsfastigheter inom 75 %
av uppskattningsvirdet +2,13 +2,28 +2,26
G. Mot inteckning i jordbruks- och skogsfas-
tigheter inom 75 % av uppskattningsvirdet +2,16 +2,15 +2,27
H. Mot inteckning i fritidsfastigheter 2,22 +2,25 +2,14
1. Mot inteckning i industrifastigheter + 2,07 +2,25 2,26
J. Mot ovrig real sidkerhet +1,97 +2,08 +2,16
K. Mot borgen +2,30 +2,24 +2,27
L. Utan sirskild sidkerhet
a) sparlan +2,10 +2,18 +2,22
b) kortvariga krediter till niaringsidkare
i och for hans rorelse + 3,01 +2,84 40,94
c) ovriga +2,29 +2,19 42,70
Summa oOvriga krediter +2,17 +2,24 2,26

Anm. Vid sammanvigningar av delposterna for ’Summa oOvriga krediter’” (enda sammanvigningen)
har som vikter anvints kreditslagens relativa andelar 30 september 1973. P& grund av sammanslag-
ningen mellan Postbanken och Kreditbanken den 1 juli 1973 har for jimforbarhetens skull Post-
banken vigts in bland affarsbankerna per ultimo september 1973.
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med 2,06, 2,07 och 2,16 procentenheter hos affirsbanker, sparbanker
respektive foreningsbanker. Den forhéllandevis stora 6kningen hos den
senare gruppen foll helt p&d avgifterna, vilka 6kat med 0,10 procent-
enheter, medan ridntan Okat med endast 1,96 procentenheter, dvs.
egentligen minskat med 0,04 procentenheter om diskontohdjningarna
bortraknas.

Som ndamnts har uppgifterna om rédntornas fordandringar rensats fran
effekter av eventuella forskjutningar i utldningsstrukturen s& langt
grundmaterialet medger detta. Det visar sig emellertid att strukturfak-
torns betydelse sddan den framkommer i detta material ar helt obetyd-
lig. Forskjutningen i utldningens struktur under ett &r paverkar medel-
rantornas forandring med endast nigon enstaka hundradels procent
eller inte alls.

Forskjutningar i utldningens struktur inom de i grundmaterialet sir-
redovisade delposterna sker emellertid fortgdende. P4 si pass kort tid
som ett eller ett halvt ar torde de dock inte vara s stora att de pa ett
avgorande sitt paverkar den bild som ridnteanalysens material ger. Icke
redovisad strukturforskjutning torde dock ndstan alltid gd i rikt-
ning mot Okade inkomster for bankerna. Detta skulle innebara, att den
obetydliga strukturbetingade rantestegring, som framkommer ur till-
gangligt material, ndgot underskattar den totala strukturbetingade rinte-
glidningen.

5—740676



Betalningsbalansen

Huvuddragen i betalningsbalansens uiveckling

Utvecklingen av betalningsbalansen 1974 skilde sig viasentligt frdn den
under 1973. Det stora Gverskottet i utrikeshandeln 1973 om 6 700 mkr
forbyttes 1974 i ctt underskott om 2 300 mkr. Tjdnstebalansen {6rdndra-
des endast obetydligt, men transfereringarna medforde ett nigot Okat
valutautflode. Bytesbalansen i sin helhet forandrades fran ett Gverskott
om 5 300 mkr 1973 till ett underskott om 4 100 mkr 1974. Kapitalinflo-
det 6kade, men denna Okning balanserade pa intet sdtt bytesbalansens
forsvagning. Bankernas tidsbundna fordringar pa utlindska banker
vdxte snabbt under en stor del av 1974 — for &ret som helhet dock
mindre dn under 1973. Totalt medforde utlandstransaktionerna ecn
kraftig fordandring i valutareservens utveckling. Okningen 1973 med
3 900 mkr foljdes 1974 av en minskning med 3 300 mkr.

Det var saledes i friga om utrikeshandeln, som den dramatiska for-
andringen i betalningsbalansen 1974 intriffade. Importvolymen okade
mer dn exportvolymen, och prisstegringarna pd importvarorna var storre
in pa exportvarorna. Framfor allt steg priserna pa olja och oljeproduk-
ter. Oljeprisstegringen berdknas belasta handelsbalansen med ndrmare
8 000 mkr under ett ar; den verkade dock ej med full kraft pa 1974 ars
valutaldge p. g. a. att betalningarna sker med viss tidsforskjutning.

Tabell 26. Betalningsbalansen, fordelad pd huvudgrupper.
Nettobelopp Mkr

1970 1971 1972 1973 1974

Bytesbalans —1 367 1 094 1274 5290 —4095
Utrikeshandel* — 965 2048 3082 6706 —2320
Tianster — 421 — 846 —1401 — 860 — 875
Korrigeringspost 800 800 800 800 800
Transfereringar — 781 — 908 —1207 ~1356 —1700

Kapitalbalans 1152 589 1444 406 1025
Statliga kapitaltransaktioner — 214 — 180 47 — 201 — 460
Privata kapitaltransaktioner 1 366 769 1397 607 1485

Tilldelade SDR 196 180 178 - —

Restpost 637 — 462 3 — 57 1280

Bankernas utlandsstillning 618 1401 2929 5639 —1 790
Valutabankernas tidsposition 224 193 678 1755 1502
Valutareserven 394 1208 2251 3884 —3292

Grundbalans?® — 648 1124 2310 6167 —3710

1 Inklusive korrigering av handelsstatistiken.
* Grundbalansen utgér summan av bytesbalansen, langfristiga statliga och lang-
fristiga privata kapitaltransaktioner.
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Tjdnstebalansen paverkades positivt framfor alit av vixande sjofarts-
intdkter. Resevalutaunderskottet forblev ungefar of6randrat, medan Ov-
riga tjanster resulterade i ett vaxande underskott. Fordandringen av den
totala tjdnstebalansen blev obetydlig. Savdl 1973 som 1974 uppgick
underskottet till omkring 900 mkr.

Tillvdxten i transfereringarna till utlandet bestod framst i en okning
av det offentliga gavobistandet till utvecklingslanderna. Det 6kade med

Diagram N. Riksbankens valutastillning samt valutabankernas
avista. och tidsposition under 1974
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Tabell 27. Betalningsbalansen, kvartalsuppgifter

Mkr
1973 1974 Aret
1:a kv 2:a kv 3:e kv 4:e kv l:a kv 2:a kv 3e kv 4:e kv 1973 1974
A. Lopande transaktioner
1. Export enligt handels-
statistiken 12 683 13047 12011 15412 15 589 17802 17 437 19472 53153 70 300
2. Import enligt handels-
statistiken 11236 10 800 10 780 13 520 16 150 17 100 18 800 20 400 46 336 72 450
1—2. Handelsbalans 1 447 2 247 1231 1 892 — 561 702 —1363 — 928 6817 —2150
3. Korrigering av handels-
statistiken -~ 65 - 27 34 - 53 - 78 — 53 - 15 — 24 — 111 - 170
4. Sjofartsnetto 629 609 839 912 756 820 1176 748 2989 3500
5. Resevaluta ~-- 492 — 585 — 755 — 443 — 507 — 576 — 719 — 423 —2 275 —2225
6. Ovriga tjinster — 470 — 321 — 410 — 373 — 709 — 525 — 348 — 568 —1 574 —2150
7. Korrigeringspost 200 200 200 200 200 200 200 200 800 800
8. Transfereringar — 251 — 283 — 474 — 348 — 298 — 384 — 682 — 336 —1 356 —1 700
Summa A
Bytesbalans 998 1840 665 1787 —1197 184 -1751 —1 331 5290 —4 095
B. Kapitaltransaktioner
1. Statliga — 41 — 54 — 56 — 50 - 82 — 132 — 101 — 145 — 201 — 460
2. Virdepapper
Emissioner och amor-
teringar 330 40 110 91 — 14 176 15 132 571 309
Ovriga transaktioner — 69 — 46 - 27 16 - 32 - 7 - 52 - 5 — 126 — 160

89



3. Ovriga privata lingfristiga

tAn 179 78 24 110 94 153 459 134 391 840
4. Direkta investeringar — 14 — 254 — 334 — 329 — 268 — 243 — 533 — 356 — 931 —1 400
S. Kortfristiga lan i utlindska
banker for finansiering av
import och export 446 ~ 59 — 561 — 169 37 — 415 161 717 — 343 500
6. Ovrigt 88 34 — 108 1031 15t 298 65 882 1045 1 396
Summa B
Kapitalbalans 919 — 261 — 952 700 — 114 — 234 14 1359 406 1025
C. Tilldelade SDR — — — — — — — — - —
D. Restpost 157 26 653 — 893 1326 — 989 686 257 - 57 —1280
E. Bankernas utlandsstillning
1. Riksbankens guld och
valutor 1996 1245 — 128 812 -1 598 —1 645 — 563 282 3925 —3524
2. Valutabankernas avista-
position — 53 437 — 416 - 9 742 — 332 — 348 170 — 41 232
1+ 2. Valutareserven 1943 I 682 — 544 803 — 856 —-1977 — 911 452 3884 —3292
3. Valutabankernas tids-
position 131 - 77 910 791 871 938 — 140 —167 1755 1 502
Summa E 2074 1 605 366 1 594 15 —1039 —1051 285 5639 —1790
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300 mkr till 1 100 mkr. Transfereringsbalansens totala underskott okade
fran 1 350 mkr 1973 till 1700 mkr 1974.

De statliga kapitaltransaktionerna, i allt vasentligt gallande bistdnd
till utvecklingslanderna, medfdrde ett tilltagande valutautflode 1974, Ut-
betalningarna av utvecklingskrediter och IDA:s utnyttjande av lamnade
bidrag blev tillsammans dubbelt sd stora som under 1973 och uppgick
till omkring 500 mkr inom ett totalt statligt utvecklingsbistind av om-
kring 1600 mkr. Belastningen pa betalningsbalansen av de statliga ka-
pitaltransaktionerna dkade fran 200 mkr 1973 till 500 mkr 1974.

De registrerade privata kapitalrorelserna resulterade for 1974 som
helhet i ett vaxande nettoinflode. Det kan berdknas till 1 500 mkr att
jamforas med ett inflode pa 600 mkr 1973. Infldet var koncentrerat
till senare delen av dret och bidrog di pa ett verksamt sitt till att stabili-
sera det svenska valutaldget (diagram N ).

Betalningsbalansens utveckling var mycket skiftande under darets

Tabell 28. Bankernas uilandsstdillning

Mkr
Riks- Valutabankerna Valutareserven Bankernas utlands-
banken stdllning

Avista Tid Stillning 12-mén Stillning 12-mdn
(1+2) forindr. (3+4) forandr.

1 2 3 4 5 6 7
1965 december 4944 678 137 5622 117 5759 73
1966 ** 5235 733 279 5968 346 6247 488
1967 ™ 4230 1528 294 5758 — 210 6052 — 195
1968 4137 1 594 235 5731 - 27 5966 — 86
1969 3410 468 402 3878 —1853 4 280 —1686
1970 3624 648 626 4272 394 4 898 618
1971 ™ 5065 415 819 5480 1208 6299 1401
1972 7 320 411 1497 7731 2251 9 228 2929
1973 » 11 245 370 3252 11 615 3 884 14 867 5639
1974 januari 11336 751 3123 12 087 3921 15210 5402
februari 11209 720 3456 11929 2973 15385 4964
mars 9 647 1112 4123 10 759 1085 14 882 3 580
april 8 877 1043 4424 9 920 — 365 14 344 2420
maj 8127 851 4789 8978 — 1801 13767 1338
juni 8 002 780 506! 8 782 —2574 13843 936
juli 7 390 624 5050 8014 —3137 13064 — 69
augusti 7 388 600 5106 7988 —2988 13094 20
september 7 439 432 4921 7 871 —2941 12792 — 481
oktober 7 466 262 4 849 7728 —2799 12577 — 729
november 7 546 439 4721 7985 —3 281 12 706 —1 595

december 7721 602 4754 8 323 —3292 13077 —1790
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kvartal (tabell 27). Gemensamt for alla var dock en procentuellt sett
starkare tillvdxt i importvolymen dn i exportvolymen och en genomga-
ende starkare importprisstegring an exportprisstegring. I miljoner kro-
nor raknat var handelsbalansens utveckling ogynnsammast under tredje
kvartalet. Svagheter i statistiken gor dock att kastningar i det redovisade
nettot for utrikeshandeln fran ett kvartal till ett annat inte far tillmatas
allt for stor vikt. Varningen fOr svagheter i statistiken giller en stor del av
uppgifterna i betalningsbalansen.

Kapitalrdrelserna under loppet av aret, sddana de framkommer i be-
talningsbalansstatistiken, innebar utfloden under forsta och andra kvar-
talen och balans for det tredje kvartalet, medan det under fjirdc kvar-
talet forekom ett mycket betydande inflode.

Omsvangningen i kapitalrorelserna gillde framfor allt kreditgivning i
anslutning till export och import, men ocksa finansieringen av de direkta
investeringarna. Hirvid spelade kreditpolitiken och valutaregleringen en
betydande roll. Vid tillstdndsgivningen fOr investeringar i utlandet krdv-
des i1 hogre grad dn tidigare finansiering av dessa i utlandet och kredit-
marknadens tilltagande stramhet bidrog till att foretagen i Okad ut-
strackning finansierade utrikeshandeln utomlands. Aven tidsforliggning-
en av pa forhand fastlagda betalningar for levererade fartyg gjorde att
kapitalbalansen forstarktes under fjarde kvartalet.

Aven i restposten ingar krediter till och fran Sverige, dven om denna
i hog grad ocksd paverkas av fel och ofullstindigheter i det statistiska
materialet. Den stora restposten under forsta kvartalet kan ha betingats
av. att da forekommande oljeimport redovisades till de genomforda hog-
re oljepriserna, medan betalningarna av olja under det kvartalet i vdsent-
lig utstrdckning gidllde leveranser till 1973 ars ldgre priser. FOr restpos-
tens storlek under Ovriga kvartal dr det svdrare att finna acceptabla
torklaringar. Mojligt dr, att mot slutet av aret svensk exportkreditgiv-
ning 6kat och medverkat till nedgédngen i restposten under arets fjirde
kvartal.

Utvecklingen av bankernas utlandsstdllning (tabell 28) kan statistiskt
belysas med storre precision dn fOr Ovriga poster i betalningsbalansen.
Tillforlitligheten ar hogre och redovisningsperioderna kortare. Detta
giiller sivdl valutabankernas som riksbankens utlandsstallning.

Valutabankernas tidsposition, som till storsta delen bestar av ban-
kernas placeringar i utlindska banker av medel, som foretagen haller pa
valutakonton, hade vuxit kraftigt under 1973 och fortsatte att vixa i
snabb takt under forsta halvaret 1974. Tillvdxten betingades i forsta hand
av de avsevart hogre korta ridntorna i utlandet. Efter det att bankerna i
juni fOrbjudits att betala rdnta pa nyinsatta medel pa valutakonton, in-
tradde en minskning i valutabankernas tidsposition.

Till den mer langsiktiga Okningen av tidspositionen har dven tillvdax-
ten av viss kreditgivning bidragit. Det giller krediter vid svensk export
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Tabell 29. Pris- och volym/fordndring i utrikeshandeln

Total utrikeshandel Export Import

Mkr % Mkr %

Virde Pris Volym Virde Pris Volym
1973 Aret 53153 10 16 46 336 12 7
1974 70 300! 28t 6! 72 450t 38! 141
l1:a kv 15 589 23 0 16 150 36 S
2:a” 17 802 28 7 17 100 40 13
3ie” 17 437 30 12 18 800 40 24
4:e” 19 472! 30t 6! 20 400! 38! 12!

Vissa varugrupper

l:a—3:e kv 1974

Livsmedel 1 570 51 -5 4160 28 1

Malmer och skrot av

metaller 1 659 24 -1

Travaror och kork 3 46l 64 —16

Pappersmassa och

pappersavfall 4160 47 -1

Papper, papp och varor

dirav 5000 39 9

Metaller: 5289 32 8 4907 41 11
Jiarn och stal 4205 27 10 3153 38 9
Metaller utom jarn
och stal 1 084 50 2 1 754 48 15

Verkstadsprodukter: 20832 13 12 15 835 14 25
Maskiner och appa-
rater 11632 11 13 9 845 14 18
Arbeten i metall 1 697 13 17 1218 21 15
Transportmedel exkl.
fartyg 4 878 11 7 3293 16 17
Fartyg och batar 2 625 22 16 1 479*

Kemiska produkter 2613 54 7 4540 45 11

Mineraloljor och pro-

dukter darav 8413 176 -5

Anm. De procentuelia pris- och volymuppgifterna avser forandring sedan motsvarande period fore-
gdende ar.

! Prognos.

* Virdeokning 198 9 sedan motsvarande period foregiende ar.

och import lamnade av de svenska bankerna till de utlindska kundernas
och leverantorernas bankforbindelser.

Valutabankernas avistaposition, som ingar i valutareserven och nar-
mast dr att betrakta som en arbetsbalans, kan variera starkt pa kort sikt
men har vanligtvis ej nigon trendmissig utveckling. En viss 6kning {Gre-
kom under arets forsta ménader varefter en nedging f6ljde.
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Riksbankens innehav av utlandska valutor minskade frdn mitten av
februari till mitten av augusti med 3 900 mkr. Ett mycket kraftigt ut-
flode dgde rum vid manadsskiftet mars/april. Det ddampades tillfdlligt
efter de kreditpolitiska &tgiarder som vidtogs i anslutning dartill. Det
utflode som ddrefter foljde fortgick i en langsammare takt. Det upp-
horde i augusti d& ytterligare atgarder vidtogs. Under aterstoden av
aret holl sig riksbankens valutainnehav liksom valutareserven i sin hel-
het pa en relativt stabil nivd med viss tendens till 5kning.

Valutareservens utveckling under loppet av aret skilde sig siledes pa
ett markerat sdtt fran utrikeshandelns, som eljest pa ett avgorande satt
bestamt valutareservens utveckling for aret som helhet. Valutautflodet
var som framgatt koncentrerat till tvd skeden: ett kraftigt utflode som
borjade i slutet av mars och ett mer langsamt som borjade i slutet av
april. Under arets senare ménader forekom ett visst inflode liksom i
borjan av aret, medan underskottet i utrikeshandeln bestod.

Hittills har huvuddragen i betalningsbalansens utveckling tecknats.
Nedan fOljer en mer detaljerad redogorelse, forst betraffande utveck-
lingen av bytesbalansens olika poster, sedan kapitalbalansens.

Bytesbalansen

Handelsbalansen, som de tre narmast foregaende aren givit allt storre
exportoverskott, resulterade for 1974 i ett importoverskott pad 2 150
mkr. Detta innebar en svdngning av nettot med 8 967 mkr sedan 1973.

Tabell 30. Utrikeshandeln

Mkr
Export Import Import- (—) resp. ex-
portoverskott
1972 1973 1974 1972 1973 1974 1972 1973 1974
Januari 3171 4125 4789 3101 4011 5 650 70 114 —861
Februari 3088 3 895 5091 3 041 3335 4900 47 560 191
Mars 3359 4663 5712 3 350 3 890 5 600 9 773 112
April 3291 3630 6298 3031 3190 5950 260 440 348
Maj 3354 4934 5871 3238 4030 6250 116 904 —-379
Juni 3 681 4 483 5629 3191 3580 4800 490 903 829
Juli 2919 4085 5545 2723 3 350 6 350 196 735 —805
Augusti 3324 3777 5799 3033 3 580 6250 291 197 —45]
September 3 499 4149 6115 3127 3 850 6 250 372 299 —135
Oktober 3923 5289 7 353 3850 4590 7 000 73 699 353
November 4452 5223 6079 3787 4430 7 300 665 793 —1221
December 3 688 4900 6040t 3146 4500 6 100! 542 400 — 60t
Summa 41 749 53153 70300* 38618 46336 72450 3131 6817 —2150!

! Prognos.
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Diagram Q. Utrikeshandeln

Diagram P. Handelsbalans och valutareserv
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B. Forandring i valutareserven

Redan under 1973 intridde en fOrsimring av bytesforhallandet mot
utlandet och under 1974 blev forsamringen an kraftigare. Som framgér
av tabell 29 bidrog volymen och prisutvecklingen for sdvil exporten som
importen till forsimringen av handelsbalansen.

De kraftigaste exportprisokningarna noterades for travaror, kemiska
produkter, livsmedel och metall utom jirn och stal. Verkstadsprodukter
och jarn och stdl visade de kraftigaste volymokningarna. Mineraloljor
och produkter dirav svarade for den klart hogsta prisokningen pa im-

portsidan, men dven metaller visade kraftiga importprisstegringar. For
posten fartyg och batar foreligger inte fullstindiga uppgifter om volym-
och prisutvecklingen, men 6kningen av det totala importvirdet blev myc-
ket stor.

Gentemot EG var exporten under januari—oktober viardemissigt
28 % storre och importen 50 % storre an motsvarande period foregéen-
de ar. For EFTA var motsvarande siffror 42 % respektive 47 %. Expor-
ten till USA steg med 18 % och importen med 52 %. Gentemot u-lin-
derna okade exporten med 54 % och importen med 87 % (exkl. oljor
och fartyg blev motsvarande siffror 49 % respektive 48 %).

Posten korrigering av handclsstatistiken har for 1974 givit ett storre
nettoutflode dn foregdende ar, frimst beroende p& det 6kade vardet av

aterinforsel, vilket i sin tur var avhiangigt den under tidigare period kraf-
tigt okade exporten (tabell 31).
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Sjofartsnettot beriknas ha stigit med 511 mkr till 3 500 mkr 1974.

Rederiernas intdkter och kostnader vid utrikes sjofart har uppskattats
till 6 875 mkr respektive 3 725 mkr. Intikterna Okade under &ret med
24 %, medan kostnaderna steg med 25 %. En uppgéng av uthyrningen
av tonnage dgde rum under aret. Sdlunda steg frdn utlandet erhéllna
charterhyror under januari—september med 1 255 mkr eller med 40 %
jamfort med motsvarande period foregdende ar. Samtidigt steg till ut-
landet erlagda charterhyror med 11 % till 774 mkr.

Inseglingsnettot for 1974 har berdknats till 3 150 mkr mot 2 550 mkr
foregdende ar. Efter avdrag av biljettavgifter som betalats i Sverige, upp-
skattade till 200 mkr, och tillagg for utlindska fartygs kostnader i svenska
hamnar, berdknade till 550 mkr, erhélles ett sjofartsnetto pa 3 500 mkr.

Inkomsterna for resevaluta steg 1973 med 15 % och berédknas for 1974
ha stigit med 25 % till 1275 mkr. Utgifterna berdknas ha stigit med
7 % till 3 500 mkr efter forra arets nolltillvdixt. Resultatet har for andra
aret i rad inneburit ett minskat nettoutflode.

Den stora inkomstokningen harror till stor del fran okade intdkter
frén de nordiska grannlinderna och Visttyskland. Den mycket stora in-
komstokningen frdn Norge, med 84 % t. 0. m. november, hinfor sig i
stor utstrackning till 6kad granshandel (tabell 32).

Utgiftsokningen av resevaluta om 7 % innebdr i realiteten en volym-
minskning, emedan prisokningarna i mottagarlinderna varit 15—20 %.
Denna volymminskning stimmer vil med utvecklingen av grinshandeln
i Danmark och Finland, samt med flygcharterresandet. Antalet passa-
gerare med charterflyg har under de tre forsta kvartalen minskat med

Tabell 31. Korrigering av handelssiatistiken

Mkr
1972 1973 1974

1. Export

Aterinforsel —39] —407 —500

Direktlandad fisk 50 67 60

Icke-monetirt guld 9 18 30
Summa 1. Korrigering av exporten —332 —-322 —410
2. Import

Aterutforsel —215 —205 —215

Oljerabatter — 67 — 61 — 50

Icke-monetirt guld 14 25 30

Korrigering av flygplansimport - 15 30 - 5
Summa 2. Korrigering av importen —283 —211 —240
Netto (1 —2) Korrigering av handelsstatistiken 49 —111 —170
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Tabell 32. Regionalfordelning av resevaluta

Mkr

Utgifter Inkomster

1973 1974 Fordnd- 1973 1974 Forand-

jan—nov  jan—nov ringi % jan—nov  jan—nov ring i %
Finland 545 581 7 61 78 28
Danmark 498 500 0 121 148 22
Spanien 340 365 7 20 24 20
Visttyskland 334 330 —1 192 242 26
USA 217 285 31 191 212 11
Schweiz 276 280 1 4 53 20
Storbritannien 171 204 19 70 74 6
Norge 116 118 2 98 180 84
Frankrike 103 112 9 31 34 10
Nederlinderna 48 57 19 24 36 50
Ovriga 434 439 1 75 84 12
Summa 3082 3271 6 927 1165 26

13 % och antalet firjepassagerare fran Finland och Danmark har for
januari—oktober minskat med 12 % respektive 2,5 %.

Inkomster och utgifter for ovriga tjdnster beriknas ha 6kat med 24 %
respektive 28 % under 1974. Detta innebir ett nettoutflode pa 2 150 mkr
mot 1 574 mkr foregdende ar.

Kraftiga inkomstokningar har under aret noteras for biljetter, rintor
och utdelning, land- och flygfrakter, medan inkomsterna for licenser
m. m. har minskat. De storsta utgiftsokningarna har skett for delposterna
rantor och utdelning, provisioner, entreprenader, ovriga transporter
och administration. For delposten ridntor och utdelning vixte inkomster
och utgifter lika mycket och balanserade varandra f6r andra aret i foljd.

Korrigeringsposten, som avser att kompensera ett iakttaget redovis-
ningsbortfall av inkomster i framst posten ©vriga tjinster, har sedan
1969 angivits till 800 mkr per &r. Om delposten ridntor och utdelning,
for vilken utvecklingen under en lang rad ar avvikit frdn genomsnittet,
avdrages fran Ovriga tjdnster, erhalles en Okning av inkomsterna med
112 % och av utgifterna med 118 % sedan 1969. Den funna skillnaden
har ej ansetts motivera en forandring av korrigeringspostens storlek.

Privata rransfereringar till utlandet har okat endast obetydligt till 512
mkr. Hari ingér gistarbetaroverforingar med ca 100 mkr. En stor del
av gistarbetarnas overforingar torde dock ske péa saddant sitt, att belop-
pen registreras i annan delpost t. ex. resevaluta.

De privata transfereringarna fran utlandet uppgick till 103 mkr och
nettoutflodet for privata transfereringar blev siledes 409 mkr.
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Det offentliga givobistindet 6kade med 333 mkr under 1974 till
1 130 mkr och Ovriga offentliga transaktioner, framst bidrag till olika
internationella organisationer, 6kade till 201 mkr. Mottagna offentliga
transfereringar uppgick till 40 mkr och nettot av de offentliga transferc-
ringarna blev 1 291 mkr.

Nettoutflodet for samtliga transfereringar 6kade fran 1356 mkr till
1700 mkr 1974.

Kapitalbalansen

De statliga kapitaliransakiionerna har berdknats resultera i ett dubbelt
s stort nettoutflode som under foregdende ar, 460 mkr mot 201 mkr.
Orsaken till den stora Okningen ar dels mottagarlindernas okade ut-
nyttjande av utvecklingskrediter, dels IDA:s Okade disposition av
svenska skuldsedlar. Utbetalade bilaterala utvecklingskrediter uppgick
till 309 mkr mot 186 mkr 1973. Under aret har nya krediter beviljats
Afrikanska utvecklingsbanken, Kenya och Tunisien med respektive 25
mkr, 20 mkr och 12 mkr. Dessutom har en tidigare beviljad kredit till
Indien utokats med 15 mkr. Bidraget till IDA uppgick till 252 mkr,
vilket liksom dven en kursgaranti pd 18 mkr erlades i form av skuld-
sedlar. IDA:s disposition av svenska skuldsedlar uppgick till 133 mkr,
varfor IDA:s innehav av svenska skuldsedlar 6kade med 137 mkr. Denna
Okning redovisas i betalningsbalansen som inflode av kapital.

Bland vdrdepapperstransaktionerna har emissioner och amorteringar
av obligationslan berdknats ge ett nettoinflode pd 204 mkr mot 571 mkr
foregdende ar. Dessutom har SE-banken under december emitterat ett
forlagslan pa 105 mkr. Emissioner av svenska lan i utlandet uppgick till
379 mkr mot 705 mkr 1973. Inga utldndska obligationslan emitterades i
Sverige under 1974. Amorteringar av svenska lan Okade nigot, medan
amorteringarna av utldndska lan var of 6randrade jamfort med 1973.

For Ovriga transaktioner, dvs. import och export av virdepapper,
noterades en omsittningsminskning med ca 20 % och en Okning av
nettoutflodet.

Totala nettoinflodet for virdepapperstransaktioner blev 149 mkr mot
445 mkr foregdende ar. Skillnaden berodde framst pd den minskade
upplaningen i utlandet.

Ovriga privata ldngfristiga ldn i utlandet, dvs. andra dn i form av
obligationsemissioner, har berdknats uppgd till 1750 mkr mot 1267
mkr 1973. Storre delen av 6kningen i upplaning har utgjorts av finansie-
ring av svenska investeringar i utlandet, medan upplaning for Gvriga
andamadl bl. a. for aktiviteter i Sverige, inte visat nigon storre Okning.
Uppléningen var under forsta kvartalet obetydligt hdgre 4n under mot-
svarande kvartal 1973, men har sedan dess okat kraftigt. Amorteringar
av svenska lan har avtagit under aret och for hela aret innebir det en
minskning till 7S0 mkr fran forra arets 839 mkr.
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Tabell 33. Svenska statens krediter till utlandet 1974

Mkr

Beviljat Utbetalt Aterbetalt  Utecstdende Beviljat,

belopp under 1974 under 1974 ultimo 1974 é&dnnuej

t. 0. m. 1974 utbetalt

belopp

Afrikanska utvecklings-
banken 25,0 - — - 25,0
Bangladesh 54,6 2,8 — 27,6 27,0
Botswana 28,5 13,4 - 19,3 9,2
Chilet 24,2 0,0 18,7 5,5
Danmark 159,4 — 5,6 54,7 —_
Etiopien 53,5 4,2 - 43,8 9,7
Indien 464,0 162,2 - 328,7 135,3
Kenya 139,8 61,0 — 115,2 24,6
Norge 125,0 — 6,0 33,0 —
Pakistan 35,1 - — 25,1 —
Sudan 50,0 2,7 - 48,5 1,5
Tanzania 229,0 23,4 - 2229 6,1
Tunisien 128,5 35,6 0.3 98,0 29,9
Turkiet 41,6 0,2 0,7 40,9 —
Ostafrika 52,0 3,0 — 38,5 13,5
Summa 308,5 12,6 11149 287,3

! Retur av ej utnyttjade remburser & 0,7 mkr innebar reducering av utestiende belopp och 6kning
av beviljat, 4nnu ej utbetalt belopp med vardera 0,7 mkr. Nya utbetalningar under kreditavtalet

har fr. 0. m. 1973 och tills vidare avbrutits.

Den utldndska uppléningen i Sverige berdknas till 170 mkr. Den dgde
visentligen rum under f6rsta kvartalet. D3 upplénades 105 mkr.

Nettoinflodet under Gvriga privata langfristiga 1an blev 840 mkr, att
jamforas med 391 mkr 1973. Summan av detta nettoinflode och netto-
transaktionerna i obligations- och férlagslan ger en nettoupplining pa
1 149 mkr mot 962 mkr foregiende ar.

De svenska direkra investeringarna i utlandet beriknas ha uppgatt
till 1 800 mkr mot 1442 mkr 1973. Okningen i tillstdindsgivningen har
varit vasentligt hGgre, men beroende p& att manga investeringar inte
kunnat fullféljas under 1974, har utnyttjandedkningen beraknats till ca
350 mkr. Avvecklingen av svenska investeringar i utlandet har minskat
under &ret och uppgick till 125 mkr.

Utlandska direktinvesteringar i Sverige var av samma storlcksordning
som 1973. Nya investeringar gjordes for 550 mkr, medan desinvestering-
arna uppgick till 275 mkr.

Nettoresultatet av de direkta investeringarna innebar enligt dessa be-
rakningar ett nettokapitalutflode pa 1400 mkr mot 931 mkr 1973. I
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och med kravet pd okad utlandsfinansiering av investeringar i utlandet
har dock knappast péfrestningen pd betalningsbalansen varit stérre un-
der 1974 an den var 1973.

Foretagens kortfristiga ldn i utlindska banker for finansiering av im-
port och export har numera brutits ut ur delposten Ovriga kapitaltransak-
tioner och siarredovisas fr. 0. m. 1974.

Tillstdnden avser huvudsakligen revolverande krediter, dvs. varje till-
stdnd innehéller en limit som ej far Overskridas, men ny upplaning kan
ske efter amortering av tidigare upplaning. Under 1973 sjonk utnyttjan-
degraden av dessa tillstand, vilket resulterade i att amorteringarna blev
hogre an nyuppldningen. Heldret 1973 resulterade i ett nettokapitalut-
flode pa 343 mkr. Under tredje kvartalet 1974 borjade utnyttjandegra-
den Oka, varfor sista kvartalet har berdknats resultera i ett nettokapital-
inflode om ca 700 mkr och hela aret i ett nettoinflode p& SO0 mkr.

Bankemas uppldning i utlandet for utldning till svenska foretag och
utldning till utlandska banker och foretag med eller utan refinansiering
i utlandet ©kade kraftigt under aret. Den redovisas ej i kapitalbalansen
utan ingér i valutabankernas tidsposition.

®vriga kapitaltransaktioner omfattar dels uppgifter frin SCB och
konjunkturinstitutet, dels uppgifter fran riksbankens valutastatistik.

Importen av fartyg och flygplan berdaknas ha Overstigit betalningarna
med 1 331 mkr, vilket innebar en kapitalimport p& motsvarande belopp.
Av tabell 29 »Pris- och volymforandring i utrikeshandeln”, framgar den
stora importokningen av fartyg. Enligt SCB:s varvsenkdt berdknade de
svenska varven, att deras leveranser under 1974 skulle understiga betal-
ningarna med 135 mkr, vilket skulle innebdra en motsvarande kapitalim-
port.

De uppgifter som berdknas av riksbanken omfattar huvudsakligen
privatpersoners (bl. a. emigranters) kapitaloverforingar och sddana korta
lan som kraver riksbankens tillstand.

Posten langfristiga tillgdngar har berdknats ge ett nettoinflode pa 90
mkr, och utgors huvudsakligen av leverans av isbrytare, som byggts i Fin-
land och betalats av finska staten i samband med regleringen 1972 av
svensk kredit till Finland. Vardet p& den 1972 bokfdrda forskottsbetal-
ningen var 80 mkr.

Léngfristiga skulder, som bl. a. omfattar tidigare emigranters kapital-
overforingar, har berdknats innebira ett nettokapitalutflode pa 190 mkr.

De kortfristiga kapitaltransaktionerna, med undantag av upplaning for
finansiering av import och export, som numera sarredovisas, har berdk-
nats resultera i ett nettoinflode pa 30 mkr.



Valutamarknaden

Aven under ar 1974 kidnnetecknades valutamarknaden av betydande
svangningar i vdrderelationerna mellan de viktigare valutorna. Under
ett system med flytande valutakurser framstar detta i och for sig som
foga anmirkningsviart med tanke pd de massiva aterverkningar pa ldn-
dernas bytesbalanser, som de hdjda oljepriserna haft. Emellertid har
flertalet linder kompenserat de av oljeprishdjningarna framkallade by-
tesbalansunderskotten genom internationell upplaning eller finansierat
dem Over sina valutareserver. Dessa underskott har darfor endast del-
vis givit utslag i form av dndringar i valutakurserna, som i Ovrigt i
stor utstrackning &aterspeglat andra faktorer sisom relativa ranteforhal-
landen och — kanske speciellt under forsta halvdret — transaktioner
av spekulativ karaktdr. Icke desto mindre har den av oljeprishdjningar-
na uppkomna situationen naturligtvis icke kunnat undgi att i olika av-
seenden influera de internationella valuta- och penningmarknaderna,
bl. a. som en f6ljd av faktiska och forvdantade beteenden betriffande pla-
ceringen av oljeldndernas Gverskottsmedel.

Den starkt stigande trenden for dollarn, som inleddes mot slutet av
1973 och som var en foljd dels av forbattringen i den amerikanska
betalningsbalansen, dels av uppfattningen att USA skulle komma att
drabbas mindre hért av oljeprishGjningar an manga andra ldnder, fortsat-
te till fram emot slutet av januari 1974. Gentemot de i EG:s valutakurs-
system deltagande valutorna (den s. k. ormen)! steg dollarn genomsnitt-
ligt till ca 7 % Over centralkursema delvis som en foljd av ett utflode av
kortfristiga medel fran Europa till USA.

Bland annat av denna anledning besl6t de franska myndigheterna,
i avsikt att skydda sina reserver, att fr. o. m. den 19 januari lamna orm-
samarbetet och lita dven den kommersiella francen flyta fritt. (Den
finansiella francen, som flutit fritt redan tidigare, avskaffades seder-
mera i mars 1974.) Overlaggningar mellan Gvriga i systemet deltagande
EG-ldnder i anledning av den franska &tgarden ledde till beslutet att
fortsdatta och i viss man forstarka samarbetet. Aven Sverige och Norge
beslot fortsdtta det valutatekniska samarbetet med de fem. I samband
med de nimnda Overldggningama var valutamarknaderna i berdrda lan-
der stangda den 21 januari.

Den 29 januari avskaffades de amerikanska bestimmelser, som be-
gransat kapitalutflodet frdn USA, Ungefar samtidigt borjade dollar-

L EG:s valutakurssystem omfattar de fem EG-linderna Belgien, Danmark,
Forbundsrepubliken Tyskland, Luxemburg och Nederlinderma varjamte dven
Norge och Sverige medverkar. Systemet innebar i korthet att kursen mellan
tvd i systemet deltagande valutor fir avvika med hogst 2,25 % frin den dem
emellan gédllande centralkursen.
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rantorna att tendera nedat. Dessa forhallanden i forening med en
tilltagande uppfattning, att den tidigare starka viardestegringen for dol-
larn mahanda varit 6verdriven, blev inledningen till en successiv forsvag-
ning av dollarn som kom att pagé till in i maj. Avskaffandet av de
nimnda bestimmelserna — som for Ovrigt foljdes av motsvarande latt-
nader 1 reglerna for kapitalimport i en del europeiska lander — med-
forde en betydande Gkning av amerikanska bankers engagemang i lan
till utlandet avsedda att finansicra av oljeprishdjningarna foranledda be-
talningsbalansunderskott.

Den svaga tendensen for dollarn forstarktes i mars av rykten om en
revalvering av tyska marken. Den tyska handelsbalansen visade nim-
ligen fortsatta stora overskott, medan den amerikanska borjade forsim-
ras. Interventioner forekom hirvid sdvdl inom ramen for EG:s kurs-
system som genom stodkop av dollar. Fran januari fram till mitten
av maj hade dollarn fallit ca 16 procentcnheter gentemot ormvalutorna
och ldg dirmed omkring 9 % under centralkurserna.

I borjan av april paborjades en atstramning av rdnteldget i USA
som successivt steg for att kulminera i juli, da exempelvis den s. k. prime
rate nddde en rekordnivd av 12 %. Rantesatsen for 3-ménaders dollar
pa curovalutamarknaden steg under sommaren till ca 14 %. 1 mitten
av maj — sedan vissa centralbanker vid manadsmotet i Basel enats om
onskvdrdheten av samordnade dollarinterventioner — viande utveckling-
en for dollarn och en period med i stort sett stigande dollarkurser in-
leddes, vilken pagick till in i september. Hirtill bidrog det nyssnimnda
stramare ranteldget i USA dvensom en tendens till placering i USA av
en Okande andel av de oljeproducerande lindernas 6verskott och for-
vintningar om ytterligare sddana placeringar.

Under varen och sommaren framkom att flera banker i USA och
pad den curopeiska kontinenten gjort stora forluster bl.a. pa valuta-
affdarer. Mest uppmiarksammat av dessa fall var Bankhaus Herstatt i
Koin, som i slutet av juni av den tyska centralbanken beordrades upp-
hora med all bankaktivitet. Denna hdndelse kom att f& aterverkningar
pa curovalutamarknaden, diar bankerna genom sin formedlarroll mellan
lantagande underskottslander och oljelinderna redan utsatts for stora
pafrestningar bl. a. beroende pa den kortfristiga karaktdaren pa de se-
nares placeringar. Herstattaffiren medforde betydande fortroendepro-
blem med okad forsiktighet pd marknaden som foljd. Aktiviteten pa
curovalutamarknaden avtog pa grund hirav betydligt under tredje kvar-
talet. Framfor allt sma och medelstora banker fick svirigheter i och med
att deras kreditvirdighet ifragasattes. Naturligt nog drabbades frimst det
tyska banksystemet och viss avveckling av depositioner hos tyska banker
torde ha forekommit. Aven valutahandeln péaverkades mot en Okad
forsiktighet och en avtagande volym samtidigt som det spekulativa in-
slaget minskade patagligt. De intriffade hédndelserna féranledde vi-
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dare centralbankerna och vederbdrande tillsynsmyndigheter i flera ldn-
der att skdrpa kontroilen 6ver bankerna.

Herstattaffaren kom att bidraga till en forsvagning av tyska marken
och till ett tilifdlligt avtagande intresse fOr placering pa eurovaluta-
marknaden till formén for framfor allt den amerikanska marknaden.
Mot slutet av juli hade marken forsvagats hogst avsevirt och lag som
svagaste valuta i ormen. Visst stod mot i systemet deltagande valutor
blev nu nddvandigt. Aven mot dollarn forekom sadant stod. Den tidiga-
re namnda fastare tendensen for dollarn forstarktes av de har relaterade
handelserna. Fram till i borjan av september hade dollarkursen i flera
lander stigit kraftigt; gentemot ormvalutorna niaddes salunda ett lige av
ca 1,5 % under respektive centralkurser. Aven mot den schweiziska
francen, Osterrikiska schillingen, italienska liran och japanska yenen
hade en i stort sett motsvarande forstarkning av dollarn skett.

Fran och med september ldttade den interna likviditetssituationen i
USA och en successiv nedgang i det amerikanska rdnteldget inleddes
samtidigt som rdntorna i flera andra lander forblev stabila. Ytterligare
lattnader i de tyska och schweiziska sparrarna mot kapitalinflode ge-
nomfordes i september respektive oktober. Dessa forhéllanden ledde tili
ett visst aterflode av kortfristigt kapital till den europeiska kontinenten,
vilket medforde en successiv forsvagning av dollarn. Denna tendens
fortsatte fram till arets slut, da dollarkurserna i flera lander fallit
till ca 10 % under centralkursen. Till denna utveckling bidrog i mit-
ten av november en markant forstarkning av schweizerfrancen, troli-
gen bl. a. som en foljd av ett Okat inflode av oljepengar. Den schweizis-
ka centralbanken inforde pa grund hidrav s. k. negativ rdnta pa Okning
i utldnningars kontobehéllningar i schweiziska banker. Inom ormen
stirktes under de sista manaderna dven tyska marken, medan den norska
kronan, frén att i oktober till foljd av revalveringsforvintningar ha varit
den starkaste valutan, forsvagades och kom att ligga ldgst av de i syste-
met deltagande valutorna.

Trots att Storbritannien hade ett fortlopande stort underskott i han-
delsbalansen och hog inflationstakt hivdade sig pundet tamligen val
under storre delen av dret. Forklaringen hirtill synes vara att en stor
del av betalningarna for olja alltjamt skedde i pund och att oljeldn-
derna fortsatte att placera huvuddelen av sina pundinkomster i samma
valuta. Rintedifferensen var ocksd under storre delen av aret i Stor-
britanniens favor. En annan bidragande orsak till den beskrivna ut-
vecklingen for pundet torde ha varit den stora upplaningen utomlands,
varvid sarskilt kan ndmnas det 1an 4 2,5 miljarder dollar som brittiska re-
geringen i mars beslutade uppta pa eurovalutamarknaden. De sista
manaderna inleddes emellertid en svagare trend for pundet, mahidnda
delvis sammanhdngande med beslutet att avskaffa den kursgaranti, som
individuella sterlinglinder haft pi vissa av sina pundbehillningar se-
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dan 1968. I Stockholm noterades pundet i december under 10 kronor.

Osterrike deltager inte i ormsamarbetet men har fram till maj 1974
stravat efter att halla den Osterrikiska schillingen inom samma kurs-
marginal som ormvalutorna. P& grund av spekulation i en revalvering
av schillingen och for att dimpa inflationen beslot den Osterrikiska cen-
tralbanken den 16 maj att 6ka marginalen till det dubbla, alltsa 4,5 %.
Den omedelbara effekten av denna atgérd blev att schillingen de facto
revalverades med ca 3 %.

Svenska kronan har som framgétt ovan under aret ingétt i orm-
samarbetet, till vilket Sverige anslot sig den 19 mars 1973. Kronans
utveckling mot utanfor detta samarbete stadende valutor, dvs. framfor
allt dollarn, har séledes i stort sett varit parallell med dvriga ormvalu-
tors. Dollarkursen i Stockholm har fluktuerat mellan ett hogsta och
ett ligsta lage av ca kronor 4,87 per dollar i januari respektive kronor
4,05 i december, innebidrande en differens av ca 17 % under éaret. Som
jamforelse kan ndmnas att den maximala kursfluktuationen mellan tva
i ormsamarbetet deltagande valutor utgor 4,5 %. Dessa valutor har dock
varit foremal for livliga fluktuationer sinsemellan och den vid varje
tillfdlle medgivna maximala bandbredden, 2,25 %, har for det mesta va-
rit utnyttjad. Interventioner for att halla valutorna inom denna fluk-
tuationsram har forekommit varje manad om dn i mycket varierande
omfattning. Aven om saledes pékidnningar forekommit inom systemet
— och svenska kronan har har haft sin beskdrda del — har samarbetet
fungerat tillfredsstdllande. Det har inneburit en stabilisering av kurs-
relationerna till {ander, som 1974 svarade for ca 37 % av den svenska
exporten och ca 41 % av den svenska importen.

Svenska kronan, som i borjan av aret lag i 6vre delen av ormen, bor-
jade i februari forsvagas och nadde i mitten av manaden botten av
ormen dar den lag kvar till i slutet av juli. Betydande interventioner
erfordrades under denna period for att halla kronan inom ormen. Totalt
uppgick dessa till ca 3900 miljoner kronor med tyngdpunkten i mars
manad.

Orsakerna till denna utveckling ar flera. Det internationellt sett laga
rianteldget i Sverige och den mycket hoga likviditeten i ekonomin bidrog
utan tvivel starkt. En annan viktig faktor var kursforviantningar. Press
mot kronan har salunda kunnat noteras under perioder med diskussioner
om uppskrivning av tyska marken eller da forvidntningar om en stigande
dollar var forhdrskande pa valutamarknaden. Dessa forhallanden tog
sig under forsta halvéret bl.a. uttryck i en kraftig 6kning av medel
innestaende pa riantebdrande valutakonton for valutainldinningar hos de
svenska bankerna, namligen fran ca 2 600 miljoner kronor vid é&rs-
skiftet till ca 4 300 miljoner kronor per ultimo juni.

Under varen och sommaren vidtogs en skidrpning av kreditpolitiken
samt vissa valutapolitiska atgdarder med syfte att begrdnsa valutaut-
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flodet och skapa forutsattningar for en okad utlandsuppléning. Valuta-
styrelsen beslot bl. a. att rdnta ej utan sirskilt tillstdnd skulle utgd pa
mcdel, som insattes pa valutakonto efter den 18 juni.

Fran senare delen av juli forandrades bilden. Kronan har sedan dess
héllit sig tdmligen stabilt i mitten av ormen. Négra interventioner be-
rorande kronan erfordrades ej heller med undantag for érets sista vecka,
da kronan tilifdlligt 1dg i toppldge i ormen och vissa begriansade inter-
ventioner darfor forekom. Forstarkningen av kronan under andra halv-
dret torde visentligen kunna tillskrivas de ovan berorda atgarderna.
Likviditetssituationen har som en foljd av dessa skdrpts betydligt e]
blott bland bankerna utan dven hos foretagen. Ridntedifferensen mellan
Sverige och utlandet har ockséd krympt, under de senare manaderna
som en foljd av en nedgdng i vissa utlindska rantesatser. Det forefaller
nu ockséd som om en Okning i utlandsupplaningen fran foretagens sida
borjat komma till stdind pd grund av ovannamnda forhallanden. Det
kan ocksd noteras att behéllningarna pa valutakonton for valutainldn-
ningar under andra halvaret minskat och vid Aarsskiftet utgjorde ca
3 700 miljoner kronor.

I ett system med huvudsakligen flytande valutor har det blivit allt
vanligare att ange en valutas vardeforandring inte gentemot en viss an-
nan valuta (exempelvis dollarn) utan som ett vdgt genomsnitt av for-
dndringar mot flera valutor.! Detta brukar kallas effektiva vixelkursfor-
andringar. Mitt i sddana termer har den svenska kronan under 1974
stigit 3—S % i virde.

Guldpriset pd London-marknaden vid s. k. fixing fluktuerade under
aret kraftigt, ndmligen mellan 115 och 197,50 dollar per uns. Det sist-
namnda priset dr det hogsta som ndgonsin noterats och uppnéddes i de-
cember. I borjan av aret steg priset markant, vilket bl. a. torde ha haft
samband med diskussioner inom EG om officiella avrikningar inom
gemenskapen till ett marknadsrelaterat guldpris. En successiv nedgéng
i priset frdn april manad till i borjan av juli hade samband med det
hoga rédnteldget i flertalet lander, som bidrog till att avsevdrt hdja fi-
nansieringskostnaderna for guldkop.

Sedan juli har pristrenden for guld aterigen i stort sett varit stigande
med en accentuerad utveckling under senarc delen av aret. Hartill
torde ha bidragit meddelandet den 14 augusti, att amerikanska medbor-
gare fr. o. m. januari 1975 skulle f& ratt att fritt kopa och silja guld.
For att begrdnsa effekterna pé bl. a. guldpriset av en vintad stark ef-
terfragan pa guld i USA beslot de amerikanska myndigheterna i de-
cember att pa auktion forsilja 2 miljoner uns guld i borjan av 1975.

Slutligen kan ndmnas att det vid méanadsskiftet augusti/september

1 Vikterna i en sddan berdkning brukar | regel baseras pa lindernas relativa
betydelsc i ett lands utrikeshandel.
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tillkdnnagavs, att Forbundsrepubliken Tyskland givit Italien ett lan pa
2 miljarder dollar mot sdkerhet i guld. Guldet varderades ddrvid till
80 % av genomsnittet av de tva niarmast foregaende manadernas guld-
pris pa London-marknaden, dvs. 120 dollar per uns.
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Internationellt finansiellt samarbete

Internationella valurafonden

Forhandlingarna om en reform av det internationella valutasystemet
fick under 1974 en fordndrad inriktning efter den omvilvning av be-
talnings- och valutaforhadllandena som oljeprisstegringarna utlost. Re-
dan i januari 1974 enades 20-kommittén, valutafondens sirskilda
forum for reformoverldggningarna, om att det fortsatta arbetet borde
koncentreras till vissa delfrdgor av omedelbar betydelse for medlems-
linderna. Denna uppldaggning innebar att den ursprungliga malséttning-
en, dvs. en total reform i ett sammanhang, uppgavs. Samtidigt fast-
stilldes en ny tidtabell for forhandlingarna, enligt vilken 20-kommittén
skulle avsluta sitt arbete till juni 1974.

I samband med sitt sista sammantrade i juni 1974 framlade 20-
kommittén en slutlig rapport till valutafondens styrelse. 1 rapporten
konstaterades att det i rddande ldge inte var mdjligt att faststédlla alla
detaljer i ett nytt valutasystem. Valutareformen maste i stdllet forverkli-
gas successivt under den interimsperiod, som nu foljde. Reformutkastet
har mot bakgrund hdrav uppdelats i tvd huvudavsnitt. I det forsta av-
snittet redovisas kommitténs diskussioner om en total reform, medan
det andra innehdller kommitténs forslag till omedelbara &tgdrder. Nigra
av dessa forslag godkdandes genom beslut i fonddirektionen under juni
och september 1974, medan fOr de Ovriga, vilka berors i det foljande,
arbetet dnnu inte avslutats. De av direktionen godkinda besluten av-
sag:

— uppstéllande av riktlinjer fOr styrning av flytande vaxelkurser. Rikt-
linjerna syftar till att skapa underlag for en dialog angdende kurs-
politiken mellan fonden och medlemsldanderna och att underlitta
fondens Gvervakning i en situation da ett betydande antal valutor
flyter,

— tillimpning frdn den 1 juli 1974 av en ny virderingsmetod vid
transaktioner i SDR. SDR:s vidrdeutveckling ar enligt denna me-
tod beroende av ett vdgt genomsnitt av kursutvecklingen for 16
viktigare valutor, daribland den svenska kronan,

— hojning av gottgorelsen till land som stdller SDR till forfogande
respektive av den ridnta som erliggs av land som utnyttjar SDR.
Savil gottgorelsen som rdntan pd SDR uppgar fran den 1 juli 1974
till S procent, dock med mdgjlighet till viss justering med hinsyn
till den korta marknadsriantans utveckling. Aven gottgorelsen till
medlemsldnderna for belopp som tillhandahalls inom ramen for
fondens normala faciliteter samt avgifterna for dragningar under
dessahojdes fran den 1 juli 1974,
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— uppmaning till medlemslinderna att underteckna en deklaration,
enligt vilken de forbinder sig att icke infora restriktioner mot I6pan-
de transaktioner av betalningsbalansskil utan godkdnnande av fon-
den. Denna s. k. pledge, som har tva ars giltighetstid, trader i kraft
forst da medlemslinder med sammanlagt 65 procent av roststyrkan
i fonden har undertecknat den. Denna anslutning har dnnu ej upp-
natts,

— inrdttande av en s. k. oljefacilitet i fonden for en period av tva ar.
Faciliteten, som finansieras genom upplaning framst fran de olje-
exporterande linderna. har till syfte att bidraga till att Overbrygga
effekterna av oljeprisstegringarna. Ett medlemsland kan, inom vissa
granser, erhalla lan fran faciliteten om fonden finner att betal-
ningsbalansbehov foreligger och om landet i fraga avstar fran att in-
fora restriktiva atgiarder avseende handel och betalningar. Lan un-
der faciliteten betingar en rdnta pa cirka 7 procent och skall ater-
betalas inom en sjudrsperiod. Under 1974 ingick fonden uppla-
ningsavtal inom oljefacilitetens ram pa totalt 3,05 miljarder SDR,
varav drygt hilften utnyttjades fram till arsskiftet,

— inrdttande av en permanent utvidgad facilitet i valutafonden, un-
der vilken i forsta hand utvecklingslander skall kunna erhalla kre-
diter av storre omfattning i forhallande till landets kvot och med
langre 16ptid dn under fondens normala faciliteter. Krediternas 16p-
tid har maximerats till atta ar.

Vid valutafondens arsmote i september-—oktober 1974 godkinde
fondstyrelsen en sammanfattande resolution, vilken innefattade samtliga
de forslag till omedelbara atgarder som 20-kommittén enats om. Ge-
nom denna resolution upplostes 20-kommittén, samtidigt som tva nya
radgivande organ bildades, en interimskommitté och en utvecklings-
kommitté. Interimskommittén har som framsta uppgift att Gvervaka det
internationella valutasystemets funktion. Kommittén ar avsedd att vara
en foregangare till ett rad med beslutsbefogenheter under fondstyrelsen.
Utvecklingskommittén, som ar gemensam for valutafonden och virlds-

Tabell 34. Kvoter i IMF

Milj.SDR
ultimo Totala kvoter! varav Sveriges kvot
belopp o, av totala
kvoter
1951 8152 100 1,23
1959 13958 150 1,07
1966 20 647 225 1,09
1970 28 433 325 1,14
1974 29 189 325 1,1

! Medlemmarnas kvoter i IMF motsvarar deras insatskapital, av vilket nor-
malt 25 9; erlagts i guld och 75 % i egen valuta.
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banken, skall dgna sig at frigan om Overféring av reala resurser till ut-
vecklingslanderna.

Bland Gvriga omedelbara atgirder enligt fondstyrelsens resolution
marks framfor allt riktlinjerna fOr anpassningspolitiken och fondens
forstarkta Overvakning i samband diarmed. Som ett led i denna for-
starkta Overvakning skall fonden genom experimentell tillimpning
prova anvindbarheten av olika s.k. objektiva indikatorer pa bctal-
ningsbalansrubbningar. Dessa indikatorer, bland annat ett medlemslands
valutareservutveckling, skall tjana som hjalpmedel for tidig lokalise-
ring av jamviktsbrister. Slutligen ingar i resolutionen vissa rekommen-
dationer rorande fondens fortsatta arbete. Fdljande fragor ges darvid
prioritet: arrangemang betriffande anvdndningen av det monetdra gul-
det, den sjatte allmanna Oversynen av kvoterna i fonden och utarbe-
tande av forslag till andringar i fondstadgan.

Da nagot beslut om ny tilldelning efter forsta basperioden, vilken om-
fattade aren 1970—72, inte fattats, skedde under aret ingen ny tilldel-
ning av sdrskilda dragningsréiitter (SDR). Den sammanlagda tilldel-
ningen av SDR utgor diarmed fortfarande 9 315 milj. SDR, varav
Sverige totalt tilldelats 107,05 milj. SDR. Riksbanken, som dger de sir-
skilda dragningsratter som tilldelats Sverige, har hittills inte anvint
SDR for att anskaffa valuta. Riksbanken har inte heller tilihandahallit
annan deltagare i SDR-systemet valuta mot SDR.

Medlemmarnas kvoter i fonden uppgick vid utgangen av 1974 till
ca 29,2 miljarder SDR (tabell 34). Liksom under de fGregiende tre
aren forekom under éret ingen upplaning under GAB-avtalet, under
vilket sedan lang tid nagra lan ej mera utestar. GAB-avtalet har for-
langts, med vissa forandringar, for en ytterligare femarsperiod fran och
med 24 oktober 1975 genom beslut i valutafondens direktion. Dessa
forandringar innebar dels att i framtiden en hogre genomsnittlig rinte-
sats skall tillimpas vid GAB-upplaning, dels att SDR och valutor er-

Tabell 35. Anvindning av IMF:s resurser. Dragningar och dterbetalningar av valutor

Milj. SDR

Dragningar  varav Aterbctal- varav Netto-

kronor ningar kronor anvindning

av fondens

resurser

1947—1970 22008 262.5 11312 169,3 10 696
1971 1 900 2 807 39,8 — 907
1972 1612 6,8 1318 0,4 294
1973 733 9,0 614 6,5 119
varav jan— nov 657 7,0 567 5,5 90
1974 jan—nov 2282 14,5 566 13,0 1716
Totalt 28 535 292,8 16617 229,0 11918
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Tabell 36. 1974 drs oljefacilitet
Milj. SDR

A Utfastelser om utlaning dirav utlanat!
till oljefaciliteten

Saudiarabien 1 000 383
Iran 580 216
Venezuela 450 164
Kuwait 400 175
Canada 252 119
Nederldnderna 150 -
Nigeria 100 —
Abu Dhabi 100 39
Oman 20 8
Totalt 3052 1104
B Anvindning av oljefaciliteten under 1974
Beviljat belopp ddrav utnyttjat
Utvecklade lander 1 008 951
varav ltalien 675 675
Jugoslavien 99 99
Utvecklingslander 787 765
varav Indien 200 200
Pakistan 98 98
Totalt 1795 1 716

it. 0. m. 30 november 1974

haller en med guld likvdrdig stdllning vad giller val av betalningsme-
del.

Dragningarna pa valutafondens ordinaric faciliteter, inklusive den
utvidgade faciliteten men exklusive oljefaciliteten, uppgick under 1974
(t. 0. m. november) till sammanlagt 2 282 milj. SDR, en Okning med
1625 milj. SDR jamfort med samma period foregdende &r. Under
aret (t.o.m. november) aterbetalades sammanlagt 566 milj. SDR.
Nettoanvandningen, dvs. skillnaden mellan medlemslindernas drag-
ningar och aterbetalningar, uppgick darmed till 1716 milj. SDR. Den
totala anvidndningen av fondens resurser uppgick ultimo november
1974 till sammanlagt 28 535 milj. SDR, medan motsvarande belopp pi
nettobasis var 11 918 mil). SDR (tabell 35).

De sammanlagda beviljade dragningarna pa dcn nyinrdttade olje-
faciliteten uppgick under aret till 1795 milj. SDR. De storsta dragning-
arna har utforts av Italien och Indien pd 675 respektive 200 milj. SDR.
Ett 30-tal linder, mestadels utvecklingslinder, har utnyttjat faciliteten
under aret (tabell 36).



Tabell 37. IMF:s kronbehdllning och Sveriges nettostéllning i IMF
Milj. SDR

Kronbehallning

belopp % av kvoten Nettostallning?
1971 241,4 74 83,6
1972 235.1 73 89,9
1973 237,0 73 88,0
1974 236,0 73 89.0

! Nettostédllningen motsvarar summan av egentlig guldtranch (i guld inbetalat insatskapital) och
sarskild guldtranch (det belopp fonden netto disponerat av det i kronor inbetalda insatskapitalet).

Sveriges nettostdllning i IMF, som inrdknas i den officiella valuta-
reserven, uppgick vid utgidngen av 1974 till 89 milj. SDR, vilket inne-
bar en Okning med 1,0 milj. SDR under aret. Fordndringen i netto-
stdllningen motsvarar fondens nettoanvandning av kronor under aret
vid transaktioner med andra medlemslinder. Vid &rets utgang upp-
gick fondens innehav av kronor till 1298 mkr eller 73 % av Sveriges
kvot (tabell 37).

Antalet medlemsldnder i valutafonden Okade under aret till 127
genom intrdde av Papua Nya Guinea.

Virldsbanken oclt Internationella utvecklingsfonden

Utlaningen frdn Vidrldsbanken (IBRD) och [Internationella wuiveck-
lingsfonden (IDA) omfattade totalt under aret (t. 0. m. november) 171
l1an till ett virde av 4 389 milj. dollar, varav IBRD svarade for 102 lén
och 3248 milj. dollar och IDA for 69 lan och 1 141 milj. dollar (tabell
39—40). IBRD har i ar hojt sin utlaningsrianta fran 7,25 procent till

Tabell 38. IBRD:s tecknade kapital
milj. US-dollar*

ultimo Tecknat kapital varav Sveriges andel
belopp % av tecknat

kapital
1951 8439 100 1,18
1959 18 614 200 1,07
1966 22624 240 1,06
1971 24 046 277 1,15
19743 25 549 277 1,08

! Tecknat kapital redovisas i dollar med ett guldinnehdll av 0,888671 g, vilket motsvarar 1 dollar
av 1944 Airs virde.
* ultimo sep.
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Tabell 39. IBRD:s nettouppldning och utldning
milj. US-dollar!

Nettoupplaning Beviljade 1an Utbetalade 1an
1947—1972 7433 19069 13098
1973 1623 2514 1 536
varav jan—nov 1 966 2354 1405
1974 jan—nov 958 3248 1852
Totalt 10014 24831 16 486

® Nettouppldning och utlining redovisas i dollar med ett guldinnehall av 0,736662 g, vilket mot-
svarar 1 dollar till nuvarande parivirde.

8 procent pa grund av Gkade riantekostnader for banken vid dess egen
uppléning.

Principoverenskommelsen fran 1973 om en fjarde péfyllnad av
IDA:s resurser med sammanlagt 1,5 miljarder dollar per ar under en
trearsperiod skulle enligt planerna ha tritt i kraft den 1 juli 1974 men
s har annu ej skett. Orsaken ar att den amerikanska kongressens be-
slut om deltagande i pafyllnaden fordrojts. For att undvika avbrott i
IDA:s verksamhet har Sverige och ctt tiotal andra lander utfast sig
att betala in bidrag fore det formella ikrafttradandet. Silunda inbe-
talade Sverige i november 252,1 mkr, vilket utgor var arliga andel un-
der fjarde pafyllnaden.

IBRD:s medlemsantal okade under 1974 till 125 genom inval av
Bahamadarna, Papua Nya Guinea och Vistra Samoa, medan IDA:s
Okade till 114 genom inval av Papua Nya Guineaoch Vistra Samoa.

Tabell 40. IDA:s medlemsbidrag och utldning
milj. US-dollar?

Medlemsbidrag® varav Sveriges Beviljade lin Utbetalade 14n
bidrag
1961—72 5421 205 4 608 2410
1973 957 41 1533 626
varav jan—nov .. .. 1424 556
1974 10773 55 11412 827:
Totalt 7 455 301 7 282 3863

* Nettoupplaning och utlining redovisas i dollar med ett guldinnehdll av 0,736662 g, vilket mot-

svarar 1 dollar till nuvarande parivirde.
t Medlemsbidrag bestar av ursprungligt inbetalat bidrag fran alla medlemmar samt bidrag fran

framst i-linder under de s. k. pafylinaderna.
3 Avser perioden jan—nov.
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Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling

I samband med att Sverige i november 1973 atertog tre av d¢ fyra
temporidra undantag som gjorts 1969 i enlighet med artikel 7c i OECD:s
liberaliseringsstadgor begardes uppskov med stdllningstagandet avseende
den fjarde posten, direkta investeringar i utlandet. Vid behandlingen
av denna i juli 1974 begirdes fran svensk sida, mot bakgrund av det
forsaimrade betalningsbalansldget, fortsatt undantagsstéllning for direkta

investeringar i utlandet. Framstillningen godkdndes av OECD-radet i
december.

Ovrigt internationellt finansiellt samarbete

Overenskommelsen mellan riksbanken och Federal Reserve Bank of
New York om Omsesidiga kreditfaciliteter i form av swaptransaktio-
ner i kronor och dollar har forlangts att gdlla till den 3 december
1975. Overenskommelscn, som omfattar 300 miljoner dollar, har hit-
tills ej utnyttjats.

Tre nya utvecklingsbistindskrediter till Kenya, Tunisien och Afri-
kanska utvecklingsbanken har under aret limnats av Sverige. Vidare har
en tidigare given kredit till Indien okats. Riksbanken har, liksom vid ti-
digare liknande kreditavtal, atagit sig att medverka banktekniskt vid
dessa avtals tiliampning. Svenska statens krediter till utiandet redovisas
narmare i tabell 33.
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Riksbankens bokslut

I det foljande aterges riksbankens bokslut for ar 1974 samt uppgifter om
utldningen fran vissa lanefonder.

Diskonto & svenska skattkammarvidxlar och riantor a svenska obliga-
tioner har bokforts & resultatrakningen i den utstrickning som de upp-
burits under aret.

Riksbankens nettovinst for &r 1974 uppgick till kronor 729 765 090: 08.
For 1973 var vinsten kronor 630818 107: 34.
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Balans
1973 1974
Kronor Kronor Kronor
Tillgédngar
Guld 1114 748 204: 28 1114 748 204: 28
Siérskilda dragningsratter i Internationella
valutafonden 588 816 062: 82 588 754 006: 72
Sarskild guldtranch i Internationella
valutafonden 36893 034: 86 42 708 106: 87
Guldtranch i Internationella valuta-
fonden 446951 375: — 446 951 375: — 489 659 481: 87
(483 844 409: 86)
Fordringar hos utlindsk bank eller
bankir, nettobelopp, samt utrikes
vixlar 831 795 655: 53 779 498 733: 24
Utlindska statspapper 8 225 604 640: — 4747764 800: — 5527 263 533:24
(9 057 400 295: 53)
Skattkammarvéxlar 4 640 000 000: — 11 825000 000: —
Statens och hypoteksinrattningars
obligationer 3592 958 470: — 4 086 502 250: — 15911 502 250: —
(8 232 958 470: —)
Diskonterade viéxlar 31293112:89 26 355 219: 32
Hypotekslan 84 477 528: — 3108 870 210: —
Kredit i checkrdkning 5794 657: 61 8 757 936: — 3 143 983 365: 32
(121 565 298: 50)
Avbetalningslan 60 720 490: — 57 328 226: —
Skiljemynt 66 525 057: 27 49 357 374: 45
Inhemska bankers checkar, postremiss-
vixlar m. m. 8 848 474: 44 29 249 416: 41
Sveriges andel i Internationella iterupp-
byggnadsbankens grundfond, inbetalt
belopp 143 452 836: — 143452836: —
Ny riksbanksbyggnad i Stockholm 52 653 659: 44 94 389 556: 79
Ovriga tillgdngar 90 856 355: — 155 163 424: 47 249 552 981: 26
(143 510014: 49)
Summa kronor 20 022 389 613: 14 27 304 851 675: 55
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Skulder

Utelopande sedlar

Checkrékning:
Statliga myndigheter
Bankaktiebolag
Andra insittare

Medel pad konton for investering i skogs-
bruk och rorelse

Medel pa arbetsmiljokonto

Ovriga skulder

Nettotilldelning av sirskilda dragnings-
rdtter i Internationella valutafonden

Grundfond

Reservfond

Tidigare avsatta pensionsmedel

Avbetalningslidnefond

Kursdifferenskonto

Riksbankens byggnadsfond

Balanserade vinstmedel fran foregdende ar

Arets vinst

1973

1974

Kronor

Kronor Kronor

15229409 871:

341 876 564:
828 336 400:
4 360 690:

(1174 573 655:
1 240 550 729:
18 519 987:

588 738 103:
50 000 000:
20 000 000:

6 767 843:

125 000 000:

799 000 000:
139 000 000:

11315:

630818 107:

36

42
08)

76

66

17 273 885 981: —

255 466 671: 47
4 632 194 880: 56

3070365:21 4890731917: 24

1 454 905 865: 63
826 045 599: —
120 181 852: 96

588 738 103: 50
50 000 000: —
20 000 000: —

6 767 843: 18

125 000 000: —

1 059 000 000: —
159 000 000: —
829 422: 96

729 765 090: 08

Summa kronor

20 022 389 613:

14

27 304 851 675: 55
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Utgifter och forluster
Réntor pd inldningsrdkningar
Hypoteksldnerintor m. m.
(Summa réntor for ar 1973
kr 62 236 902: 97)
Avloningar, pensioner m. m.
Ledamoter av fullmédktige och valuta-
styrelsen jimte suppleanter {or dem
Styrelseledamoter vid avdelnings-
kontoren och suppleanter for dem
Tjanstemdn och Ovrig personal
Loncgradsplacerad personal
Ovrig personal
Pensioncr och ATP-avgifter

(Summa avloningar, pensioner m. m.

for &r 1973 kr 38 956 853: 70)
Forvaltningsutgiftecr m. m. (exkl.

avloningar)
Fastighetskostnader

Andrings- och reparationsarbeten

Kontorshyror, uppvarmningskost-

nader

Ovriga fastighetskostnader
Inventarier och deras underhéll
Materialier, tidningar, bocker m. m.
Post-, assurans- och teleavgifter m. m.
Rese- och traktamentskostnader
Personalvdrd m. m.
Sakerhetsanordningar
Transportkostnader
Konsultarvoden och ADB-kostnader
Ovriga forvaltningskostnader

(Summa forvaltningsutgifter m. m. for
&r 1973 kr 14 219 618: 43)
Sedelkostnader
Diverse

Summa utgifter och forluster
Vinst

Summa kronor

Resuloat
1973 1974
Kronor Kronor Kronor
54 087: 02 60921 967: 82
62182 815: 95 - — 60921 967: 82
168 489: 35 191 320: 90
272 231: 45 270 655. —
26 732 087: 45 30425110:40
2 227 885: 50 2 286 644: 50
9 556 159: 95 10 777 875: 02 43951 605: 82
4191 395:78 2570 204: 19
1067071: 70 1 203 809: 63
334 583: 52 337 472: 35
1022 494: 72 1 049100: 69
1673842: 77 2 309 349: 81
3043100:13 3 308936: 25
341 857: 55 415751: 88
1435 620: 77 1454748: 79
477 756: 39 639637:11
369 934: 88 340435:90
204 400: — 747 418: 90
57 560: 22 160 649: 67 14 537 515: 17
11023 640: 45 19 306 538: —
11 742: 06 304 467: 69 19 611 005: 69
126 448 757: 61 139 022 094: 50
630818 107: 34 729765 090: 08
757266 864: 95

868 787 184: 58




rakning

97

Inkomster och vinster
Diskonto pa vixlar

Riéntor pd hypotekslan m.m.
Réntor pd avbetalningslan

(Summa inkomster av lanerorelsen for

&r 1973 kr 15520 451: 13)

Av utrikesrorelsen uppkommen vinst

Inkomst av svenska statspapper och
obligationer, efter nedskrivningar

Courtage och provisioner m. m.

Ranta pa hos riksgildskontoret inne-
stdende pensionsmedel

Avgifter for i forvar mottagna
depositioner

Erséttning for forvaltning av statliga
fonder

Inkomster av fastigheter

Diverse

Summa kronor

1973 1974
Kronor Kronor Kronor
2122 759: 42 2 384 130: 57
9 167 786: 58 221 299 472: 81
4229905: 13 2277877:97 225 961 481: 35
610 496 849: 17 368039897: 03
128 745 465: 31 271 462 790: 80
626 674: 31 1 344 430: 99
460 213: 35 466 981: 20
486 034: 85 495470: 85
463937:70 479 960: 20
445 649: 50 507 528: 20
21 589: 63 28 643: 96

757 266 864: 95

868 787 184:

58
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Inom linjen forda tillgangar och skulder

1973 1974
Tillgdngar
Taxeringsvirdet av riksbankens
fastigheter i
Stockholm 7 000 000: — 7 000 000: —
Goteborg 2 600 000: — 2 600 000: —
Falun 644 000: — 644 000: —
Gaivle 600 000: — 600 000: —
Halmstad 550 000: — 550 000: —
Harnosand 475 000: — 475 000: —
Jonkoping 420 000: — 420 000: —
Karlstad 640 000: 640 000: —
Kristianstad 410 000: 410 000: —
Linkoping 605 000: — 605 000: —
Luled 655 000: — 655 000: —
Nykoping 830 000: — 830 000: —
Visby 230 000: — 230 000: —
Orebro 700 000: — 700 000: -
Ostersund 310 000: — 310 000: —
Tumba: sedelf orbrianningshuset 264 000: — 264 000: —
Diverse valv 125 000: 125 000: -~
17 058 000: — 17 058 000: —
Aktier i AB Tumba Bruk 25 000 000: — 25 000 000: —
Aktier i Banken for internationell
betalningsut jamning m. fl. 10099 216: 45 10 104 868: 95
Riksbankens mynt- och medaljsamling 160157: 81 160157: 81
Ldn till riksbankspersonalens
semesterfOorening 1153 575: — 1171278:50
Summa kronor 53 470 949: 26 53 494 305: 26
Skulder
Lanebanksobligationer 8 005: 98 8 005: 98
Ovriga 14 696: 54 14 696: 54
Summa kronor 22 702: 52 22 702: 52
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Utldning frdn vissa ldnefonder

Den 31 december 1974 utestidende 1an fran olika lanefonder fordelar sig till antal och belopp
i tusental kronor pa de olika kontoren sdlunda:

Avbetalnings-~ Statens Egnabems- Fonden [6r Varnpliktslan
lAnefonden bosdttnings- m. fl. supplementdr
lAnefond lanefonder jordbrukskredit Varnplikts- Fonden for
linefonden ldneunderstad

Antal  Belopp Antal Belopp Antal Belopp Antal Bclopp Antal Belopp Antal Belopp
Huvudkon-
toret 1476 4868 8041 19906 51 475 1 10 3 4 6 12
Goteborg 1221 4714 3867 10117 29 162 — — 1 2 1 0
Malmo 534 1903 5189 13633 34 368 — - 2 1 1 5
Falun 630 2571 1414 4212 33 218 1 1 - - — -
Givle 377 1830 1849 5191 115 675 — - - - - -
Halmstad 303 1010 920 2383 217 1459 — — — - - -
Harnosand 300 861 2056 5635 110 500 — = = — — —
Jonkoping 398 1293 1508 4087 65 666 — — 1 1 — —
Kalmar 322 876 1306 3615 30 313 — — - — - -
Karlskrona 277 1075 717 2 066 67 650 — - — - — -
Karlstad 325 1151 1617 4956 185 816 — = = = — -
Kristianstad 156 634 1411 4129 161 1929 — — - — - —
LinkOping 301 1005 2170 5882 121 1038 1 0 1 3 = =
Luled 203 787 2369 6897 182 923 — - 1 0 — —
Nykoping 213 831 1516 3002 108 1066 — - 1 S - -
Skovde 341 2085 1070 4092 98 853 2 1 1 S — —
Umed 373 1452 1838 5230 232 1639 — — 1 2 - -
Uppsala 2286 11077 2257 5714 143 1121 6 11 = = o =
Visby 102 524 306 834 117 860 — — - - — -
Vinersborg 260 1555 1908 5050 229 1644 — - 2 1 - -
Viisterds 153 602 1472 3848 28 288 — - 1 1 - -
Vixjo 656 2421 109 3050 136 1043 — — - - — —
Orebro 1011 6099 639 4269 14 81 — - - - - -

Ostersund 1141 6104 906 2596 380 2080 — — = - - -

Summa 13359 57328 48442 130394 2885 20867 11 23 15 25 8 17
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Den 31 december 1974 utestdende stodlan till jordbrukare fordelar sig till antal och belopp
i tusental kronor pa de olika kontoren sdlunda:

Enl. SFS
764/1952
St C

Enl. SFS
723/1954

Enl. SFS
593/1955
St E

An-
tal

Be-
lopp

An-
tal

Huvudkon-
toret
Goteborg
Malmo
Falun
Givle
Halmstad
Hirnosand
Jonkoping
Kalmar
Karlskrona
Karlstad
Kristianstad
Linkoping
Luled
Nykoping
Skovde
Umed
Uppsala
Visby
Vinersborg
Visteras
Vixjo
Orebro
Ostersund
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—
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Summa
An- Be-
tal lopp
25 133
1 1
2 2
2 2
2 4
2 4
11 36
1 2
3 7
10 26
19 39
15 18
6 7
17 40
7 5
19 54
10 35
1 7
10 24

Summa

57

38

48

163

446
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Den 31 december 1974 utestiende lan, vilka Overtagits frin egnahems-
organen och hushéllningssillskapen, fordelar sig till antal och belopp pa
foljande olika lanetyper:

Utestdende ldn

Antal Belopp
kronor
Utldning, som handhas av sdval huvudkontoret
som avdelningskontoren:
Jordbruksegnahemslan, skogsl&n, dldre tilldggs-
lan och férstirkningslan 2 608 19 207 655: 59
Bostadsegnahemslan 19 78 849: 23
Lan till estlandssvenskar 14 16 443: 62
Transport 2 641 19 302 948: 44

Utldning, som helt handhas av:
huvudkontoret.
Lén till ldnefG6rmedlare:
Jordbruksegnahemslan 1 13 555: 46
avdelningskontoret i Ostersund:
Lan till lJdnefG6rmedlare:
Arbetarsmabrukslan 243 1 550 327: 47

Summa 2 885 20 866 831: 37
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Riksbankens styrelse och vissa forvaltningsatgarder

§ 1.

Fullmdktige m. fl.: Vid det val av fullméktige och suppleanter for
dem som riksdagen forrittade den 2 maj 1974 valdes for valperioden
1974—1977

till fullmdkrige herrar Nilsson och Hernelius, bdda omvalda, samt
till suppleanter for dem respektive herrar Hammarberg och Eliasson,
bdda omvalda.

Fullméktige valde samma dag for tiden till dess att nytt val av full-
miktige ar 1975 forrittats:

till vice ordforande: herr Hernelius, nyvald;

till riksbankschef: herr Wickman, omvald;

till depurerad: herr Wirnberg, omvald; och

till vice riksbankschef: herr Lundstrom, omvald.

Efter det att ordféranden herr Ericsson den 31 december 1973 lam-
nat sitt uppdrag, tjinstgjorde i hans stille fullmdktiges vice ordfGrande
(till den 2 maj 1974 herr Wirnberg, darefter herr Hemelius). Till ny
fullmdikriges ordférande for en tid av tre ar, fr.o.m. den 26 augusti
1974, forordnade Kungl. Maj:t den 23 augusti 1974 herr Vinde och
till dennes suppleant herr Lindahl.

§ 2.

Valutastyrelsen: Till ledamoter i valutastyrelsen omvalde fullmiktige
den 2 maj 1974 — forutom vice riksbankschefen Lundstrom, som en-
ligt 13 § 2 mom. andra stycket bankoreglementet! skall vara valuta-
styrelsens ordférande — herr Wirnberg, vice ordforande, och bank-
direktoren Olofsson samt till personliga suppleanter for dem respektive
bankdirektoren Gustafsson, bankofullméktigen Nettelbrandt och banko-
kommissarien Ewe Bergman. Valet galler tills vidare, dock ldngst till
dess att nytt fullmaktigeval dgt rum ar 1975.

Andringar i valutalagstiftningen, som trddde i kraft den 1 juli 1974,
innebar bl. a. att det skulle ankomma pa fullmidktige i riksbanken att
till ledamoter och suppleanter i valutastyrelsen utse dels tva av de ny-
tillkommande fyra ledamoter, som skall tjanstgora endast i drenden ro-
rande direkta investeringar utomlands, dels tre av de ledamdoter, vilka
tidigare utsetts av Kungl. Maj:t.

I anledning av statsmakternas beslut och da av Kungl. Maj:t ut-
fardade forordnanden for de ledaméter, som fran den 1 juli 1974 skulle
vara utsedda av fullmiktige, finge anses ha forfallit, beslot fullméktige
den 27 juni 1974 att for tiden den 1 juli 1974—30 juni 1975 utse:

1 Enligt nytt bankoreglemente fr. 0. m. den 1 januari 1975: 13 §.



103

till permanenta ledamoter: direktoren Lars Sjunnesson (suppleant di-
rektoren Nils-Hugo Hallenborg), ekonomidirektoren Gunnar Svalling
(suppleant direktoren Johan Soderberg) och direktdoren Jonas Norden-
son (suppleant direktoren Per Eric Bolin);

till ledamotrer for drenden rorande direkta investeringar: sekreteraren
Rune Molin (suppleant fil. lic. Gosta Dahlstrom, vilken den 15 okto-
ber 1974 eftertraddes av sekreteraren Lars Ljung) och kanslichefen
Thorsten Holm (suppleant informationschefen Hans Almryd).

De av Kungl. Maj:t till utgdngen av juni 1975 utsedda ledamdsterna
i valutastyrelsen utgéres av budgetchefen Bengt Ake Berg — vilken
med rittschefen Kurt Malmgren som suppleant den 26 augusti efter-
tradde statssekreteraren Pierre Vinde (forordnad fr.o.m. den 1 juli
1974 med Malmgren som suppleant), sedan denne utsetts till fullmak-
tiges ordférande — och for drenden rorande direkta investeringar stats-
sekreterarna Tony Hagstrom och Allan Larsson med kanslirddet Gun-
nar Ribrant respektive departementsrddet Ake Larsson som supplean-
ter.

§ 3.

Betriffande sammansattningen av sryrelserna vid avdelningskontoren
torde fa hanvisas till fullmiktiges protokoll den 5 december 1974.

§ 4.

Investeringsfonder for konjunkiurutjamning samt skogskonto: Vid ut-
gangen av ar 1974 innestod i riksbanken medel insatta enligt gillande
bestammelser om investeringsfonder for konjunkturutjamning (Kungl.
kungorelse 1955: 256, med senare dndringar) till ett sammanlagt belopp
av 1 454,9 mkr, ddrav 1441,2 mkr avsag investering i rorelse och 13,7
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 taxering
for inkomst av medel, som insatts pd skogskonto. Ranta pd medlen har
fr. 0. m. den 1 september 1974 utgatt efter 6 3/4 % (1 dec. 1971—30
apr. 1974 43/4 %, 1 maj—31 aug. 1974 53/4 %).

§ S.

Medel a arbetsmiljékonton: Vid utgangen av ar 1974 innestod i
riksbanken medel insatta enligt gillande bestimmelser om arbetsmil jo-
konton (Kungl. kungorelse 1974:325) till ett sammanlagt belopp av
826.0 mkr.

Arbetsmiljokonton infordes den 28 juni 1974.

§ 6.
Riksbankens officiella diskonto ar fr.o.m. den 16 augusti 1974

7 %.
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§ 7.

Sedelutgivningsratten m. m.: Genom lag den 10 maj 1974 (SFS
1974: 233) hojdes maximibeloppet for sedelutgivningen fr. o. m. den
1 juli 1974 med 2 300 mkr till 18 500 mkr.

Under det gingna &ret var den utelopande sedelmingden storst pa
rapportdagen den 23 december och uppgick da till 17 950 mkr, en
Okning i forhallande till motsvarande dag 1973 med 1936 mkr eller
12,1 %. Det ldgsta utelopande sedelbeloppet under 1974 foreldg pa
rapportdagen den 7 februari och utgjorde di 13 949 mkr. Den hogsta
procentuella Skningen i forhallande till 1973 noterades den 23 maj
och uppgick da till 16,3 %, den ldgsta procentuella Gkningen registre-
rades den 15 juni och utgjorde 0,5 %.

§ 8.
Angdende anviandande av riksbankens vinst for ar 1973 torde fa
hinvisas till finansutskottets betinkande nr 15 ar 1974.

§ 9.

Riksbankens avberalningslénefond: Antalet utestiende lan fran riks-
bankens avbetalningsladnefond, vilken uppgar till 125 mkr, uppgick vid
utgangen av &r 1974 till 13 359 med den fordelning meilan bankens
olika kontor, som framgér av s. 99. Den sammanlagda lanesumman vid
sagda tidpunkt utgjorde 57,3 mkr, en minskning under &ret med ca
3,4 mkr.

Ridnta pd de ldn frin avbetalningslinefonden, vilka utlimnats med
statlig kreditgaranti, faststdlls av centrala studiehjdlpsnimnden (SFS
1969: 39). For dessa lan giller sedan den 16 augusti 1974 en rante-
sats p& 7 1/2 % (12 nov. 1971—2 apr. 1974 51/2 %, 3 apr.—1S aug.
1974 6 1/2 %). For Ovriga avbetalningslan dr rdntan fr.o. m. den 16
augusti 1974 91/2 % (12 nov. 1971—4 apr. 1974 6 1/2 %, S apr.—15
aug. 1974 8 1/2 %).

Hittilis har fran fonden utlamnats 16 1an till tjanstemén vid riksdagens

verk for forvdrv av bostadsritt i bostadsrattsforening. Vid utgdngen av
ar 1974 utestod tva lan.

§ 10.

Statens bosdittningsldnefond: Fran statens bosittningslanefond — till
vilken riksdagen hittills sdsom kapital anvisat investeringsanslag pa
sammanlagt 183 109 700 kronor — utgjorde utlningen vid utgingen
av ar 1974 ca 130,4 mkr.

Det utestiende lanebeloppet har under &ret minskat med 2,4 mkr.
Antalet 14n uppgick till 48442, en minskning under samma tid med
1551 l&n. Av under &ret utlimnade ldn har 6 888 utgivits till dkta



105

makar och Ovriga sammanboende samt aterstoden 1 152 till ogifta
modrar eller till ogifta fader.

Medelbeloppet for utlimnade 1an utgjorde under budgetaren 1972/73
4 879 kronor och 1973/74 5 101 kronor.

Rorande fordelningen pad de olika kontoren av lénen till antal och
belopp hénvisas till de uppgifter, som intagits pa s. 99.

For forvaltningen av bosidttningslanen under budgetaret 1973/74 har
riksbanken uppburit 299 958 kronor. Ersdttningsgrunderna har varit
ofordandrade sedan budgetaret 1953/54.

Frén laneverksamhetens borjan i januari 1938 och till utgidngen av ar
1974 har utlimnats lan till ett sammanlagt belopp av omkring 829,3
mkr. Ddrav har ca 694,4 mkr aterbetalats och ett belopp av tillhopa
omkring 4,5 mkr efterskdnkts eller avskrivits.

For 1an fran fonden utgar ridnta efter fast, under hela lanetiden ofGr-
andrad procentsats, utgorande den normalranta, som av Kungl. Maj:t
faststdllts for det budgetar, d& lanet beviljats. Betriaffande 1dn, som ut-
limnas under innevarande budgetdr, utgor ridntefoten (normalridntan)
71/4 %.

Den utredning angdende statliga bosattningslan, vilken ar 1973 tillsat-
tes av Kungl. Maj:t, har under innevarande host avslutats. 1 utred-
ningen har bland andra medverkat chefen for kontorscentralen, banko-
kommissarien Eckerstrom. Rapport kommer att overlamnas till chefen
for socialdepartementet i mitten av januari ménad 1975.

§ 11.

Egnaliems- m. fl. lan. Av de egnahems- m. fl. 1dn, som riksbanken
per den 1 juli 1948 Overtog fran egnahemsorganen och hushallnings-
sdllskapen, kvarstod vid utgdngen av ar 1974 ett antal av 2 885 med ett
sammanlagt kapitalbelopp av ca 20,9 mkr, en nedging under aret med
979 1an och med ett belopp av ca 5,6 mkr. Rorande lanens fordelning
pa de olika kontoren hdnvisas till sammanstillningar pa s. 99 och 101.

For forvaltningen av lanen har riksbanken under budgetaret 1973/74
uppburit ersittning efter of 6randrat per 1an 3 kronor 50 6re med 13 524
kronor.

Av dc av riksbanken forvaltade fondmedlen, som sammanhinger
med ifragavarande laneverksamhet, har till statsverket under ar 1974
av influtna amorteringar aterlevererats ca 4,7 mkr. Beloppet fordelar
sig med 4,5 mkr pd egnahemslanefondcn, 0,01 mkr pd lanefonden for
fraimjande av bostadsbyggande pa landsbygden och 0,2 mkr p& arbetar-
smabrukslanefonden.

1 enlighet med direktionens beslut den 11 juli 1974 har utestdende
arbetarsmabruksldn Overforts fran huvudkontoret till kontoret i Oster-
sund.
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§ 12.

Stodldn till jordbrukare: Vid utgdngen av ar 1974 forvaltade riks-
banken stodlan till jordbrukare, utgivna enligt Kungl. kungorelserna
nr 766/1951 (StB), 764/1952 (StC), 723/1954 (StD), 593/19S5S (StE),
630/1957 (StF) och 83/1960 (StG) till ett sammanlagt belopp av ca 0,4
mkr. Lanens antal utgjorde 163. Rorande lanens fordelning péa riks-
bankens kontor och pa de olika lanetyperna hinvisas till sammanstall-
ningen pa s. 100.

Hittills har av riksbanken efterskédnkts eller avskrivits stodlan med ett
belopp av sammanlagt ca 1,7 mkr.

Riksbanken har inte uppburit nadgon ersittning for forvaltningen av
stodlanen.

§ 13.

Fonden for supplementir jordbrukskredit: Avvecklingen av lanen
fran fonden 6r supplementar jordbrukskredit har fortsatt och vid ut-
géngen av ar 1974 kvarstod 11 1an pa sammanlagt 23 000 kronor.

Rorande lanens fordelning pd de olika kontoren hianvisas till sam-
manstillningen pa s. 99.

§ 14.

Varnpliketslan: Vid utgangen av ar 1974 utestod 8 viarnpliktslan fran
fonden for laneunderstdd och 15 1an fran varnpliktslanefonden. Lanens
fordelning pa riksbankens olika kontor framgar av sammanstillningen pa
s. 99.

Under &r 1974 avskrevs under fonden f6r laneunderstod 10 105 kro-
nor och under varnpliktsldnefonden ett belopp av 500 kronor.

Nagon ersdttning utgar ej till riksbanken for hir avsedda laneforvalt-
ning.

§ 15.

Fiskredskapslan: Riksbanken har att bevilja och forvalta lan fran
statens fiskredskapslanefond. Harfor gillande bestimmelser har medde-
lats i Kungl. kungorelse den 6 april 1962 (nr 100; dndrad senast genom
kungorelse SFS 1969: 815).

Enligt regleringsbrev den 7 juni 1974 har av riksdagen anvisat in-
vesteringsanslag pa 200000 kronor till statens fiskredskapsldnefond
stallts till kammarkollegiets forfogande att utbetalas for darmed avsett
andamal.

Vid utgangen av ar 1974 utestod 22 fiskredskapsldn pa sammanlagt
86 245 kronor fordelade pa fdljande bankens kontor:
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Belopp

Kontor Antal kronor
Goteborg 10 49055: —
Malmo 10 28 490: —
Kristianstad 1 4 000: —
Visby 1 4700: —
22 86 245: —

Rédntan pa dessa lan motsvarar normalriantan for det budgetir da

lanet beviljats.

§ 16.

Garantildn {ér studerande: Riksbanken har i ar fran f. d. Postbanken
Overtagit 655 reverser till garantilan for studerande. Forvaltningen av
dessa lan har under innevarande host Gverforts till kontoret i Orebro.

Det totala skuldbeloppet for lanen var per den 30 juni 1974 7 mkr.
Aterstaende kapitalskulds krontal skulle bokforas som utlaning fran av-
betalningslanefonden, medan ti]l Postbanken erlagda belopp for for-
fallna rdantor m. m. skulle som avdragspost paforas avbetalningslane-
rantors konto.

For dessa lan giller sedan den 16 augusti 1974 en rintesats pa
7 1/2 % (per den 15 augusti 6 1/2 %).

| Ovrigt torde fa hdnvisas till § 9, Riksbankens avbetalningslanefond,
da de Overtagna lanen ju ingar i redovisningen for denna tillsammans
med de garantilan, som redan tidigare forvaltats av riksbanken.

§ 17.
Horellgarantilan: Riksbankens kontor fungerar som lokalorgan ro-
rande statsgaranti for lan, som utlimnas till foretag inom turisthotell-

ndringen.

§ 18.

Studiemedel: Riksbanken har for sitt bestyr med utbetalning av stu-
diemedel for budgetaret 1973/74 uppburit en ersdttning med 166 478
kronor och 20 ore, motsvarande 70 ore per utbetald studiemedelsanvis-

ning (regleringsbrev den 25 maj 1973).
Under ar 1974 har utbetalning verkstillts for 239 575 studiemedels-
anvisningar till ett sammanlagt belopp av ca 957,2 mkr, varav 195,6

mkr avser studiebidrag.

§ 19.
Riksbankens personal: Riksbankens personal vid utgangen av ar 1973
och 1974 framgar av omstaende tabla.
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Huvud- Avdelnings- Summa
kontoret kontoren

1973 1974 1973 1974 1973 1974

Lonegradsplacerade:
forordnandetjinstemin 15 14 23 22 38 36
Ovrig s. k. bankpersonal 127 127 91 83 218 210
bankexpeditorer 37 37 40 38 77 75
bitrddespersonal 166 168 173 181 339 349
bevakningspersonal m. fl. 56 62 27 27 83 89
Sedelrdkningsbitriden 8 5 27 25 35 30
Ovrig personalt 41 43 49 48 90 91

Totalsumma 450 456 430 424 880 880

11 okalvardare, nattvakter, fastighetsarbetare, tillfalligt anstiallda pensionirer
m. fl.

§ 20.
Huvudkontorets nybyggnad: Byggnadsarbetena har under aret kunnat
bedrivas utan storningar och helt tidplansenligt, trots besvidrande regn-
vader under hostmanadema.

Husets fasader mot Malmskillnadsgatan och Brunkebergstorg ar far-
diga sd ndr som pa rena kompletteringar. Arbetena med takkupolen
avslutades under december 1974.

Invindigt pagar installationsarbeten, malning, montage av undertak
och mellanvaggar, liggning av stengolv etc.

Samtliga valvsdorrar har levererats och inmontering pagar.

Andringar, foranledda av organisationsdversynen, har kunnat genom-
foras utan tidsstorning.

Montering av den keramiska utsmyckningen i plan 12 och 13 pa-
borjades under december 1974.

Under aret har bl. a. sdkerhetsanldggningar upphandlats. Ordern gick
till LM Ericsson.

Upphandling av fasta inredningar blev i huvudsak avslutad under
december 1974.

Av kontrakterade arbeten har upparbetats och utbetalats for tiden
januari—november 31 038 637 kronor.

Arkitekt- och Gvriga konsultkostnader har under aret utbetalats till
ett belopp av 2 652 040 kronor.

Den {or projektet upprittade investeringskalkylen har hittills i allt
viisentligt kunnat innehallas.

Foranlett av de stora kostnadsOkningarna i borjan av aret, utlosta

genom oljekrisen, har avsittningen for index uppridknats i motsvarande
grad.
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§ 21.
Fastigheterna vid avdelningskontoren: Under &ret har inga mer om-
fattande upprustnings- eller ombyggnadsarbeten beslutats.

Kontoret i Goteborg Oppnades pd nytt i egna lokaler den 18 mars
1974.

22,

Allmdn organisationséversyn inom rikshanken: Den under 1973 be-
slutade organisationsOversynen inom riksbanken (se foregaende for-
valtningsberittelse ”Riksbankens styrelse och vissa forvaltningsatgarder”
§ 20) har under aret slutforts och rapport hdrdver dverlamnades till
bankofullmaktige den 26 augusti 1974 (se bilaga till fullmiktiges fram-
stallning till riksdagen 1974: 22).

P& grundval av organisationsdversynens forslag framlade fullmiktige
i skrivelse till riksdagen av den 24 oktober 1974 (1974:22) fGrslag
dels till @ndringar i bankoreglementet dels till ny personalplan for riks-
banken dels ock till kontraktsanstillning av tjanstemdn inom riks-
banken. I samma skrivelse framlades dven forslag till sidana dndringar
i bankoreglementet som foranleddes av grundlagsreformen och foljdlag-
stiftningen dartill.

Fullmiéktiges framstallning behandlades av finansutskottet i dess av
riksdagen godkidnda betinkande nr 40 (FiU 1974: 40). Riksdagen har
ddrmed dels faststdllt ny personalforteckning for riksbanken fran den
1 januari 1976 med ritt for riksbanken att dessforinnan tillsdtta i planen
upptagna tjinster dels medgivit riksbanken att kontraktsanstalla tjdns-
teman dels ock antagit nytt bankoreglemente och viss andring i riks-
bankslagen. Riksdagen har vidare givit bankofullmiktige tillkinna vad
utskottet anfort. Hiarigenom har bringats till fullmiktiges kdnnedom i
forsta hand vissa uttalanden av utskottet rorande den organisatoriska
och administrativa utvecklingen inom riksbanken.

De av organisationsdversynens forslag som varit av beskaffenhet att
ej behova understillas riksdagen har successivt behandlats av fullmak-
tige under hosten 1974, varvid av organisationsOversynen framforda
forslag t allmédnhet bitratts, I atskilliga fall har dock avsedd forédnd-
ring ej kunnat vidtagas omedelbart utan uppdrag har limnats till direk-
tionen eller till tjansteman inom riksbanken att genomfora avsedd re-
form. Vissa fragor har hénskjutits till fortsatt utredning. Sarskilda ut-
redningsgrupper utreder salunda: dels frdgan om utnyttjande av ADB
inom valutaregleringen, dels frigan om val av lamplig maskintyp for
sedelsorteringsmaskiner dels frdgan om bokforing och revision inom
riksbanken dels ock fragan om kassavardens organisation inom huvud-
kontoret. Aven av organisationsdversynen upptagna fragor rdrande
“Avdelningskontorsnitets organisation och diarmed sammanhingande
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fragor rorande sedel- och myntdistributionen” har vid forberedande be-
handling inom fullmaktige forutsatts skola bli foremal for utredning.

§ 23.

Hiilsovird: Den 13 februari 1974 beslot direktionen, att avtal skulle
ingds med Lantbrukarnas Hilsovardscentral AB om riksbankens an-
slutning till denna. Personalen vid riksbankens huvudkontor skulle, for-
utom tidigare anvisningsldkare, ocksd fa anlita Halsovardscentralen.
Nyordningen tradde i kraft den 1 mars.

Betraffande avdelningskontoren beslot direktionen den 22 oktober
1974, att varje kontor finge anordna frivillig hdlsokontroll enligt de
arrangemang som vore lampligast péa respektive ort och darefter under-
hand informera personalkontoret om traffade overenskommelser.

§ 24.

Det fackliga arbetet: Under det gangna aret har liget pa avtals-
fronten varit lugnt. Noteras kan att Riksbankstjinstemannens for-
ening beslutat 6vergé fran SR till TCO-S, vilket skulle ske den 1 januari
1975. Under varen 1975 rdknar man med att kunna halla ett allmént
mote betriffande samgéende mellan denna nya TCO-sektion inom riks-
banken och den sektion som redan tidigare funnits.

§ 25.
For riktigheten av de pa s. 93—98 lamnade sifferuppgifterna svarar
byradirektéren Bo Landberg och bankkamreraren Sven Holmstrom,
vilka undertecknat respektive kontrasignerat riksbankens bokslut.

§ 26.
Inspektioner m. m.: 1 bankoreglementet foreskrivna inspektioner av
avdelningskontoren har under éret verkstillts.
Foreskrivna inventeringar och undersékningar har dgt rum av huvud-
kontorets kassor och forvaringsrum.
Revision genom dairtill av chefen for revisionsavdelningen utsedda
tjanstemin har under éret verkstallts vid samtliga avdelningskontor.
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Bilaga 1
Valutastyrelsens berittelse

Till Fullmdktige i Sveriges Riksbank
Valutastyrelsen far hirmed avge berattelse for ar 1974 angdende sitt
verksamhetsomrade.

Forordnande om fortsatt valutareglering har under aret meddelats
till utgangen av juni 1975. 1 samband harmed har vissa dndringar gjorts
i valutaforfattningarna med giltighet fran den 1 juli 1974 (jfr prop.
1974: 89 och FiU 1974: 23).

I syfte att ge formellt stod for att inom valutaregleringen beakta
ocksad industri- och sysselsdttningspolitiska synpunkter har ett uttryck-
ligt stadgande harom inforts i valutalagen. Provningen av drenden ro-
rande direkta investeringar i utlandet far alltsa nu ske icke bara utifrian
penningpolitiska och valutapolitiska utgdngspunkter utan jamvil ifrdn
vilka effekter sddana transaktioner kan ha pa sysselsittningen, industri-
politiken och naringspolitiken i vart land. Hansyn av sistnamnt slag far
dock foranleda avslag pd framstillning endast da bifall till denna skulle
pa grund av beloppets storlek eller andra faktorer dsamka landets in-
tressen utomordentlig skada.

I enlighet med det sagda har andringar gjorts i | § tredje stycket
valutalagen och genom inforandet av en ny paragraf i valutalagen,
2 a § Andring har ocksa gjorts i 6 a § valutalagen, varigenom valuta-
styrelsen vid handliggning av drenden rorande direkta investeringar
utomlands utdkats fran sju till elva ledaméter. De fyra nya ledamoter-
na har utsetts fran respektive arbetsmarknadsdepartementet, industri-
departementet, Landsorganisationen i Sverige och Tjinstemidnnens Cen-
tralorganisation. Till foljd av denna utvidgning av valutastyrelsens sam-
mansattning har nya bestimmelser ocksd meddelats i 13 § 2 mom. ban-
koreglementet.

Sedan postbanken den 1 juli 1974 uppgéatt i Post- och Kreditbanken
och diarmed upphort att vara valutabank har postverket med stod av
under &ret vidtagna andringar i 2 § valutalagen och 2 § valutaférord-
ningen i stdllet utsetts till valutabank.

Tillampningsbestimmelser m. m.

Mot bakgrund av den forsimrade bytesbalans- och valutareservutveck-
lingen framst som foljd av Okade utgifter for oljeimport, har atgirder
vidtagits under &ret i syfte att oka inflodet och begrdnsa utflodet av
valutor. En forstarkning av kapitalbalansen for att kompensera forsvag-
ningen av bytesbalansen har efterstravats. I forsta hand har atgirder-
na syftat till att 6ka upplaningen i utlandet.

Andringen i valutaregleringspraxis innebar bl. a. att uppldning i ut-
landet fOr anvidndning i Sverige i princip medges oavsett andamal, for-
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utsatt att upplaningen &r relativt langfristig. Som regel kridvs att lanet
skall oavsett lanekonstruktion I6pa genomsnittligt pad minst fem &r och
skall bibehallas i1 utlandet under lanets 16ptid. I tillstdnd kan vidare fo-
reskrivas skyldighet att lantagaren om riksbanken sa pafordrar omsitter
lanet i utlandet vid lanetidens utgang. Betriffande upplaning i utlandet
for finansiering av industriinvesteringar i Sverige innebdr dndringen att
riksbanken frénfallit tidigare gillande krav att upplaningen skulle avse
sddan investering i Sverige som bedomdes vara sarskilt angeligen fran
bytesbalans- och valutasynpunkt och att upplaningen skulle ha en 16p-
tid av minst 10—12 ar beroende p& amorteringsvillkoren.

I motsvarande utstrickning har mdojligheterna vidgats for valutaban-
kerna att erhalla tillstand till upptagande av kredit i utlandet fo6r vidare-
utlaning till valutainlinning. Som forut giller bl. a. att den slutlige 1an-
tagaren erhallit riksbankens tillstand till utlandsupplaningen. Den enligt
tidigare riktlinjer gallande forutsattningen att lanet skall uppga till
minst 10 mkr har slopats.

Upplaning i utlandet for finansiering av import och av krediter vid
export kan liksom tidigare ske p& vanligen forekommande kredittider i
utrikeshandeln. vilket alltsd innebar att i dessa fall dven 1an med kor-
tare Ioptider 4n genomsnittligt fem ar medges. En forutséttning ar i
princip att krediterna skall Overensstimma med normal kommersiell
praxis. Praxis vid tillstdndsgivningen har under aret uppmjukats. Salun-
da giller ej langre den tidigare tillimpade begridnsningen vid exportfi-
nansiering av storre omfattning att utlandskredit skulle kunna utnyttjas
endast till belopp motsvarande Gkning av utestadende exportfordringar.
P4 det hela taget stills mindre restriktiva krav ifrdga om transaktioner-
nas Overensstaimmelse med kommersiell praxis.

Tillstand till refinansiering i utlandet av krediter, som valutabanker-
na efter ansbkan medges lamna svensk exportdrs respektive svensk im-
portors motpart eller dennes bankforbindelse i utlandet, har tidigare
getts endast under forutsittning att refinansieringen skedde redan vid
limnandet av krediten. Numera ges tillstand till refinansiering i utlan-
det dven senare under den lamnade kreditens 16ptid.

Med hidnsyn till att forstarkning av kapitalbalansen savitt nu kan be-
domas blir nodviandig under avsevird tid bor utlandsupplaningen vara
s& langfristig som mojligt. Minimikraven pa langfristighet har emeller-
tid fatt utformas med hansynstagande till radande forhallanden pa de
utlandska kreditmarknaderna och har som ovan namnts — med undan-
tag for traditionell import- och exportfinansiering — i normalfallet satts
vid en I6ptid pa genomsnittligt fem ar. Upplaningen skall dock kunna
ske genom rullande l&n till varierande rdnta och med mojlighet att
byta lanevaluta (roll-over och multicurrency lan). De lantagande fore-
tagen (eller fysiska personerna) skall emellertid kunna visa att den ut-
lindska langivaren lamnat utfastelse om lan med foreskriven langd. I
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de fall dir svensk valutabank intrdder som langivare, skall valutaban-
ken limna denna utfastclse men kan sjdlv utan motsvarande utfidstclse
verkstilla refinansieringen utomlands.

I fraza om direkta investcringar i utlandet har daven under 1974 upp-
ratthallits den sedan 1969 tillimpade huvudprincipen att investeringen
skall vara exportframjande eller pa annat sitt formanlig ur betalnings-
balanssynpunkt. Efter den 1 juli har betydelsen av industri- och syssel-
sdttningspolitiska aspekter markerats. I vissa fall har betydande svarig-
heter forelegat att med tillracklig sikerhet bedoma investeringens valu-
tamdssiga och andra effekter. Stor vikt har darfor stundom fatt fistas
vid foretagets egen bcdomning av investeringens betydelse for foreta-
gets allmédnna utveckling och darmed for dess valutaintjaningsformaga.

For att underldtta for riksbanken att i enlighet med 2 a § valutala-
gen beakta industri- och sysselsdttningspolitiska stravanden inhamtas i
manga fall ocksa upplysning om de anstilldas instillning till en avsedd
investering. Detta sker t. ex. rcgelmassigt da fraga ar om investering i
tillverknings- och sammansittningsforetag.

Tillstand till direkt investering i utlandet har i Okad utstrickning
forenats med villkor om finansiering i utlandct. For investeringar i for-
sdljningsforetag och andra foretag som i betydande omfattning avsitter
export fran Sverige, beloppsmissigt mindre investeringar i Ovrigt och
investeringar i utvecklingslander som &ar huvudmottagare av svenskt bi-
stand har dock kravet pa utlandsfinansiering som regel ej tillimpats.
Vid finansiering genom uppléaning i utlandet har som regel kravts att
denna skall dels omfatta hela kapitalinsatsen, dels ha en genomsnittlig
16ptid av minst fem ar. Krav pa lidngre 16ptid har stillts i en del fall.

For tillimpning av restriktioner pa direkta investeringar utomlands
utnyttjar Sverige med OECD:s godkdnnande undantagsbestimmelserna
cnligt artikel 7 ¢ i organisationens kapitalliberaliscringsstadga, vilka kan
iberopas av medlemsland som befinner sig i1 betalningsbalanssvarig-
heter.

En restriktivare praxis har inforts under aret i fraga om tillstand for
valutautlinning att foreta upplaning i Sverige for finansiering av direkt
investering i Sverige. Vid savil nyetablering som forvirv av existerande
foretag krdavs som regel att minst hilften av investeringen i fasta an-
laggningar respektive av kopcskillingen finansieras genom oOverforing
fran uttandet. I viss utstrdckning har vidare tillstand till direkt investe-
ring i Sverige forknippats med villkor om att vid utbyggnad redogorelse
skall ldmnas betraffande dennas finansiering och att finansiering genom
overforing fran utlandet skall ske enligt vad riksbanken kan komma att
foreskriva.

Enligt gillande generella regler far betalningar i utlindsk valuta till
Sverige insidttas pa valutakonto for bcetalningsmottagaren hos svensk
valutabank. Mojlighet att erhalla rinta pa tillgodohavande péa valuta-
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konto har varit medgiven. Undantag frian medgivandet om forrintning
gillde under tiden scptember 1969 till november 1972. Till foljd framst
av relativt 1ag ridntenivd i Sverige och fOrvidntningar om kursstegringar
pa vissa utlindska valutor Okade behallningarna pa valutakonto under
andra halvéret 1973 fran 1400 mkr till narmare 2 600 mkr. Efter fort-
satt Okning under forsta halvaret 1974 uppgick behallningarna i mitten
av juni till over 4 400 mkr. Valutamarknaden undandrogs darigenom
betydande belopp med motsvarande avtappning av den centrala valuta-
reserven som foljd. Valutastyrelsen beslot darfor den 18 juni 1974 att
ranta ej utan riksbankens medgivande skulle fa gottgoras pa medel som
efter naimnda dag insattes pd valutakonto. Frin namnda tidpunkt har
behaéllningarna pa kontona minskat med 600 mkr.

Det i mars 1971 fran 75 000 kronor till 40 000 kronor sdnkta maxi-
mibeloppet for forviarv av rekreationsbostad i utlandet hdjdes i maj
1974 till 50 000 kronor. I fall d& behovet kan styrkas med godtagbart
lakarintyg eller di s6kanden fyllt 60 ar giller som forut en belopps-
grans pa 75 000 kronor.

I maj bemyndigades valutabankerna att i vidare omfattning &an tidi-
gare godkdnna vissa personliga medelsOverforingar till utlandet, sasom
gévor och understod, studiemedel, kurs- och konferensavgifter, betal-
ningar rorande missionsverksamhet, Ioner samt resc- och traktaments-
ersédttningar till anstédllda i utlandet, Overforingar till resande i akut
behov av medel, mindre laneaterbetalningar, adoptionskostnader och
arbetsinkomster som valutautlinning uppburit under tillféllig vistelse
i Sverige, samt Overforing av uppehallskostnader fran utlandet till va-
lutautldnning som vistas i Sverige.

Sedan betalningsordningen fOr betalningsutbytet mellan Sverige och
Tyska Demokratiska Republiken upphort vid halvarsskiftet har de sir-
skilda foreskrifter om betalningsvdag som gallt for detta betalningsut-
byte slopats. Fr.o.m. 1 juli 1974 galler saledes de generella bestim-
melserna i frdga om betalningsvag, dvs. betalning ma ske i valfri ut-
landsk valuta eller i svenska kronor over allmint konto.

Enligt gillande bestammelser far gottskrift pd allmdnt konto ej ske
i sa stor utstrackning att behallning kommer att Overstiga vad som kan
betecknas som normal kontobehallning. I mars 1973 hade utfardats till-
lampningsforeskrifter om vad som skulle anses vara normal behélining
pa allmidnt konto for utlindsk bank. Tillimpningsforeskrifterna upp-
hdavdes i juni 1974. Befogenheten att uttaga avgift pa sddana konton har
ej utnyttjats av riksbanken.

Statistiska uppgifter om tillstdndsgivningen
Tillstandsgivningen under 1974 karakteriserades framforallt av att till-

stdnden till svenska direkta investeringar i utlandet efter en nedgang
under 1973 Okade till ett belopp som var hogre an négot tidigare ar.
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Samtidigt steg emellertid den del, vilken skall finansieras genom upp-
laning i utlandet. Behovet av valutautforsel i anledning av lamnade in-
vesteringstillstdnd blev hdrigenom nagot lagre dan foregdende ar.

Nedan ldmnas en sammanstdllning som visar utvecklingen de se-
naste tre aren av lamnade tillstdnd till vissa kategorier av kapitaltrans-
aktioner med utlandet (till narmaste 10-tal avrundade belopp i mkr).

1972 1973 1974

TILLSTAND SOM VID UTNYTTJANDE

RESULTERAR 1 KAPITALIMPORT

Utlindska direkta investeringar i Sverige 480 610 670
Finansiell upplaning i utlandet! 3 600 2 550 4 380

4 080 3160 5050

TILLSTAND SOM VID UTNYTTJANDE
RESULTERAR I KAPITALEXPORT

Svenska direkta investeringar i utlandet 1900 1 500 2430
varav utan krav pa utlandsfinansiering (1350) (1250) (990)
Aterkop av virdepapper® 450 370 380
varav frin emigranter? (230) (260) (200)
Emigranters overforingar?® 300 270 270
varav inom ramen for 100 000 kr vid
utflyttningen (110) (100) (80)
Rekreationsbostader i utlandet 40 30 20

2 690 2170 3100

1 Exkl. utlandsdgda foretags 1an frdn moderbolag eller koncernbolag. Dessa
14n ingdr i posten utldndska direkta investeringar i Sverige.

20m tillstdnd limnas till iterkop av viardepapper frin emigrant utan re-
mittering av likviden till utlandet och tillstdnd till remittering senare lim-
nas for samma belopp, kommer beloppet att ingd bide bland de hir redo-
visade dterkopen och emigrantdverforingarna.

Tablan visar under respektive ar lamnade tillstind. Erfarenheten vi-
sar, att lamnade tillstdnd ocksa i mycket hog grad utnyttjas. Det fore-
kommer emellertid ofta att utnyttjande sker med avsevird fordrdjning.
De hir redovisade siffrorna representerar darfor ej faktiskt gjorda be-
talningar under samma ar.

Det bor dven papekas, att de uppriknade posterna endast motsvarar
en del av de privata kapitaltransaktioner som redovisas i betalningsba-
lansen.

Sélunda kommer exempelvis aterbetalning av finansiell uppléning i
utlandet ¢j med i tillstdndsstatistiken, eftersom Aaterbetalningsvillkoren
fastldggs redan i upplaningstillstindet. Sidana aterbetalningar synes en-
ligt prelimindra berdkningar under 1974 ha legat pa ungefir samma
nivd som 1972 och 1973, da de uppgick till 900 mkr respektive 920
mkr.

En annan betalningskategori som paverkar kapitalbalansen men som
inte ingar i tillstdndsredovisningen ovan dr de kortfristiga kommersiella
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krediterna hos utlindska kreditinstitut. Tillstdnd till sddana krediter
lamnas ofta i form av bcloppslimiter for viss tidsperiod. Uppgifter om
storleken av dessa tillstdind ger ej ndgon uppfattning om cffekten pa
betalningsbalansen, d& dels utnyttjandegraden ar mycket varierande.
dels krediterna ar kortfristiga och ofta upptas och aterbetalas under
samma kalenderdr. Uppgifter om utnyttjandet av dessa tillstind ldmnas
nedan.

1 tabell 1—3 limnas en mer detaljerad redovisning av tillstdndsgiv-
ningen under de senaste fem aren avseende finansiell upplaning i ut-
landet, svenska direkta investeringar i utlandet och utldndska dirckta in-
vesteringar i Sverige.

Tillstdnd till finansiell uppldning i utlandet, varmed har avses medel-
och langfristig upplaning, lamnades under 1974 till ett sammanlagt be-
lopp av 4 715 mkr eller ca 850 mkr mer @n under 1972 och ca 2 000
mkr mer dn under 1973 (tabell 1). Okningen fran 1973 beror frimst pa

Tabell 1. Tillstdnd till finansiell upplaning i utlandet

Mkr

1970 1971 1972 1973 1974

Svenska redares 1an 651 446 557 764 1346
Svenska varvs 1an! 366 814 1246 337 398
Ovriga svenska export-

industriers lan 492 472 453 120 314
Lan for finansiering av indu-

striella investeringar 1 Sverige 581 493 721
Ovriga 1an? 92 26 235 703 378

1 601 1758 3072 2417 3157

Lan (6r finansiering av svenska

direkta investeringar i utlandet?

a) Lan beviljade under &ret 366 439 525 135 1222
b) Lan beviljade tidigare ar* (66) 3D (110) (217)
Utlandsagda foretags 1an fran

moderbolag eller koncernbolag® 561 384 270 146 336

Summa 2528 2581 3867 2698 4715

1 Varvens utestiende utlindska 1dneskuld uppgick 1970-12-15 till 1 565 mkr
1971-12-15 till 2 256 mkr
1972-12-15 till 2 492 mkr
1973-12-15 till 2 692 mkr
1974-12-15 till 3 053 mkr

2] summan ingdr 13ngfristig importfinansiering med 209 mkr f&6r 1972, 688

mkr £6r 1973 och 244 mkr for 1974.

8 Motsvarande belopp ingdr i de i tabell 2 redovisade investeringstillstinden.

4 Har redovisade belopp har upptagits under rubriken Ovriga svenska ex-

portindustriers 14n for det &r da respektive 13netillstdnd limnats.

5 Beloppen inkluderas i de i tabell 3 redovisade investeringstillstinden.

Anm: Statistiken avslutas irsvis medio december.
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att 1an for finansiering av direktinvesteringar i utlandet steg med ca
1 100 mkr och svenska redares 1an med ca 600 mkr. Dc senare avsag
praktiskt taget helt finansiering av bestdllningar i utlandet. Riksbankens
strdvan att framja upplaning i utlandet har i Ovrigt inte lett till ndgon
visentlig Okning av efterfrigan pa lanetillstdnd under &ret. dven om
en tendens till Okning konstaterats mot arets slut. Tillstdnden lag sa-
lunda pa ungefir samma nivad som foregdende ar ndr det giller svenska
varvs 1an och sjonk med ca 450 mkr ndr det giller langfristig import-
finansiering. Posterna Ovriga svenska exportindustriers lan, lan for fi-
nansiering av industriella investeringar i Sverige och utlandsdgda fore-
tags l1an frdn moderbolag eller koncernbolag steg dock med ca 200 mkr
vardera.

De riktlinjer som valutastyrelsen faststdllde i november 1973 med
dndringar under 1974 och som innebdr att valutabank under vissa
forutsdttningar kan medges att uppta kredit i utlandet for utldning
till svenskt foretag har medfort att viss del av utlandsuppliningen un-
der 1974 pa detta sdtt kanaliserats via svenska valutabanker. Av lam-
nade tillstdnd att i utlandet uppta lan fOr finansiering av direkta inves-
teringar i utlandet avsag sdlunda ca 200 mkr och av Gvriga tillstand till
finansiell upplaning likasd ca 200 mkr krediter som skulle upptas av
svensk bank.

Tillstdnd till svenska direkta investeringar i wtlandet Okade under
aret dnyo och uppgick till 2 430 mkr efter att ha minskat mellan 1972
och 1973 fradn 1903 mkr till 1 S03 mkr (tabell 2). For finansiering hidrav
i utlandet lamnades lanetillstand under 1974 till ett belopp av 1222
mkr, vartill kommer tillstdnd att disponera 217 mkr ur under tidigare ar
upptagna obligationslan, vilket tillsammans innebar en utlandsfinansie-
ring med 1 439 mkr eller 59 % av tillstindsbeloppet for investeringarna
(tabell 1). Upplaningsandelen av under 1972 och 1973 limnade investe-
ringstillstind uppgick till 556 mkr eller 29 % respektive 245 mkr
eller 16 %.

Tabell 2 visar fordelningen pa lander av tillstdnden till investeringar i
utlandet samt andelen forsiljningsforetag med landerfordelning och an-
delen nyetableringar. Av tabellen framgar att tillstinden avseende USA
Okade mycket kraftigt frdn 140 mkr 1973 till 397 mkr. Vidare mirks
stora Okningar fran foregdende ar pad Nederldnderna, Brasilien, Belgien,
Iran och Japan. For U-linderna som grupp fordubblades beloppet fran
206 mkr till 404 mkr. Huvuddelen hidrav avsdg Latinamerika med 289
mkr (foregdende ar 155 mkr), medan 9 mkr avsdg Afrika (5 mkr) och
106 mkr Asien (46 mkr).

Andelen forsadljningsforetag blev i kronor raknat ungefar lika stor som
foregdende ar, medan procentandelen sjonk fran 28 till 20. De ndmnda
storre Okningarna foOr vissa lander avsag i samtliga fall Ovriga foretag,
dvs. huvudsakligen produktionsforetag.
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Tabell 2. Tillstdnd till svenska direkta investeringar i utlandet

Mkr
Land 1970 1971 1972 1973 1974
Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For-
sélj- silj- silj- sdlj- silj-
nings- nings- nings- nings- nings-
foretag foretag foretag foretag foretag
USA 151 41 86 61 121 85 140 60 397 21
Nederlinderna 5SS 7 41 26 140 19 64 13 381 15
Visttyskland 142 31 116 51 266 91 263 74 301 85
Brasilien 92 2 38 2 53 2 91 12 198 15
Storbritannien 51 29 77 23 229 107 107 13 123 25
Belgien 75 1 13 6 86 2 17 3 108 7
Finland 53 5 52 23 56 28 71 45 104 41
Danmark 54 14 74 42 142 42 171 63 95 43
Frankrike 83 7 161 17 140 36 104 17 87 38
Iran 2 — 2 — 6 1 7 - 83 13
Japan 20 1 16 6 13 9 13 12 72 65
Norge 40 12 48 16 100 14 93 13 64 27
Schweiz 23 5 15 8 25 3 23 15 57 19
Canada 34 1 164 7 203 11 45 13 55 1
Argentina 29 4 126 16 98 5 9 3 41 11
Ovriga 189 36 226 78 227 63 285 62 264 54
Totalt 1093 196 1255 382 1903 518 1503 418 2430 480
Varav U-linder 211 16 249 54 253 36 206 29 404 52
Nyetableringar
under resp. ar 396 40 332 69 663 136 522 112 963 184

Statistiken avslutas drsvis medio december.

U-lander: Enligt FN:s definition. Tidigare har OECD:s definition anvints.
Andringen har lett till en mindre omgruppering och dirmed till revidering
av siffrorna for tidigare ar.

[ tabellen sarredovisas de lander for vilka beloppen under 1974 Overstigit
50 mkr, ordnade efter beloppsstorlek. Dirtill medtas land for vilket tidigare
under femdrsperioden betydande belopp forekommit.

I beloppen ingdr sidana utlandsinvesteringar som finansierats genom upp-
laning i utlandet (jfr tabell 1).

Forsiljningsforetag avser har foretag vilkas dndamadl enbart dr forsiljning
av som regel svenska exportvaror i utlandet. Bland ovriga foretag Overvager
beloppsmassigt utvinnings-, tillverknings- och sammansattningsforetag (pro-
duktionsforetag).

Den del som avsig nyetableringar 6kade frdn 522 mkr 1973 till 963
mkr vilket i relation till totalbeloppet innebdr en 6kning fran 35 % till
40 %. Forsdljningsbolag 6kade frdn 112 mkr till 184 mkr. Antalet ny-
etableringar var 464 under 1974 mot 541 under 1973.

Tillstdnden till utldndska direkta investeringar i Sverige steg obetyd-
ligt frdn 615 mkr 1973 till 674 mkr 1974 (tabell 3). Investeringarna
fran USA, vilka som vanligt intar en dominerande plats i tabellen, 6kade
med ca 100 mkr fran 230 mkr 1973 till 327 mkr.
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Tabell 3. Tillstdnd till utléndska direkta investeringar i Sverige

Mkr
Land 1970 1971 1972 1973 1974
Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For- Totalt For-
silj- sélj- sélj- sdlj- sélj-
nings- nings- nings- nings- nings-
foretag foretag foretag foretag foretag
USA 239 110 263 182 230 161 230 74 327 157
Storbritannien 109 104 96 69 71 15 141 23 97 4
Danmark 36 2 30 9 14 S 37 11 50 23
Schweiz 57 7 44 14 45 11 32 13 49 19
Frankrike 20 S 22 12 17 6 30 1 43 3
Canada 5 1 12 — — - 1 - 28 -
Visttyskland 171 34 25 15 34 18 44 10 22 6
Norge 3 2 23 3 6 4 14 5 17 9
Nederlanderna 77 - 40 1 7 - 43 4 3 1
Ovriga 42 39 56 17 54 46 43 32 38 25
Totalt 779 304 611 322 478 266 615 173 674 247
Nyetableringar
under resp. ar 291 34 185 22 138 41 278 34 198 47

Statistiken avslutas &rsvis medio december.

[ tabellen sarredovisas de lander for vilka beloppen under 1974 Gverstigit
10 mkr, ordnade efter beloppsstorlek. Dartill medtas land for vilket tidigare
under femarsperioden betydande belopp forekommit.

1 beloppen inglr 13n som utlandsdgda foretag erhdllit frain moderbolag eller

koncernbolag (jfr tabell 1).

Forsidljningsforetag avser har foretag vilkas dandamll enbart dr forsdljning
av som rege! utlandska exportvaror i Sverige. Bland Ovriga foretag overviager
beloppsmadssigt tillverknings- och sammaasittningsforetag (produktionsfore-

tag).

Andelen forsdljningsbolag som sjonk kraftigt 1973 till 173 mkr steg
ater till 247 mkr eller ungefdr samma nivd som 1972. Den procentuella
andelen som var 56 % 1972 och 28 % 1973 blev 37 % under 1974.

Den del som avség nyetableringar sjonk fran 278 mkr 1973 till 198
mkr 1974. Antalet nyetableringar sjonk fran 203 till 181.

Tillstand till upptagande av kortfristiga kommersiella krediter hos ut-
landska kreditinstitut hade efterfrigats och limnats i mycket stor om-
fattning under 1973. Rénteforhéllandena var sidana att uppléning i ut-
landet dock blev betydligt mindre attraktiv i jaimforelse med upplaning
inom landet. Utnyttjandet av sddana tillstdind hade darfor varit mycket
lagt och resulterat i en nettodterbetalning pa 350 mkr mot en lika stor
nettoupplaning under 1972. 1974 medforde denna utveckling att d@ven
efterfrigan pé lanetillstdind minskade kraftigt och utnyttjandet resulte-
rade under de tre forsta kvartalen i en ny nettoéterbetalning, uppgende
till 360 mkr. Antalet lamnade tillstand 6kade dock markant under sista
kvartalet. En prelimindr uppskattning av utnvttjandesiffrorna visade
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ocksa en omsvéangning, innebarande en nettoupplaning under detta kvar-
tal med inte mindre an omkring 750 mkr. En oOkning av den kortfris-
tiga utlandsuppléningen synes alltsd vara pa vig.

En annan form av exportfinansiering (och i mindre grad importfi-
nansiering), som dock framst géller lingre krediter och avser kapital-
varor, har féatt en avseviard omfattning pa senare ar bl. a. i samband med
att rdntedifferensen mellan Sverige och utlandet blivit mer markerad.
Det giller kredit fran svensk bank till svensk exportors eller importoss
utldandska motpart eller till dennes bankforbindelse. Denna typ av kredit-
givning har i hog grad gillt export till Osteuropa. Tillstidnd till sddana
krediter lamnades under 1971 med 200 mkr, under 1972 med 1 400 mkr,
under 1973 med 2 100 mkr och under 1974 med 3 900 mkr (till jamna
100 mkr avrundade belopp). De krediter for vilka tillstind limnades
1971 och 1972 avségs enligt uppgifter i ansokningarna i sin helhet kom-
ma att bli refinansierade i utlandet. Refinansieringsandelen har darefter
successivt sjunkit och utgjorde 1973 ca 50 % och 1974 ca 25 %. De
tillstand som ldmnades 1971 och 1972 gillde i allmdnhet 1an med I6ptider
pa over 5 ar. Dessa liangre krediter uppgick 1973 till 1400 mkr, av
vilka 600 mkr kunde komma att refinansieras i utlandet, och 1974 till
2300 mkr, av vilka S00 mkr avsigs kunna refinansieras i utlandet.
Ifrdga om refinansiering i utlandet fortjanar papekas, att denna ej
bestamt kan vintas uppgd till ovan angivna belopp. Villkor om sidan
refinansiering har enligt tillampad praxis som regel ej stillts for kre-
ditgivningen avseende svensk export och import.

Hiar kan fortjana papekas, att lan till utlandet limnade av svenska
banker och ldn som banker upptar i utlandet i betalningsbalansstatisti-
ken icke paverkar kapitalbalansen. Dessa krediter redovisas inom posten
valutabankernas tidsposition i bankernas utlandsstillning.

De ledaméter av valutastyrelsen som utsetts att tjanstgora endast i
drenden rorande direkta investeringar utomlands har deltagit i utform-
ningen av berittelsen endast i de delar som avser direkta investeringar i

utlandet.
Valutastyrelsens sammansattning vid utgingen av 1974 framgir av

bilaga.

P4 valutastyrelsens vdgnar:
Hans Lundstrom L. Olofsson

Stockholm den 8 januari 1975



Ledamdoter och suppleanter i valutastyrelsen vid utgidngen av 1974

Ledamdéter
Hans Lundstrom, ordforande
Vice riksbankschef

Erik Wirnberg, vice ordforande
Riksdagsman
Bengt Ake Berg
Budgetchef
Finansdepartementet
Tony Hagstrom*
Statssekreterare
Industridepartementet
Thorsten Holm*
Kanslichef
T)dnsteméannens Centralorgani-
sation
Allan Larsson*
Statssekreterare
Arbetsmarknadsdepartementet
Rune Molin*
Sekreterare
Landsorganisationen i Sverige
Jonas Nordenson
Direktor
Svenska Bankforeningen
Lennart Olofsson
Bankdirektor
Riksbanken
Lars Sjunnesson
Direktor
Svenska Cellulosa- och Pappers-
bruksforeningen
Gunnar Svalling
Direktor
Telefonaktiebolaget
I. M Ericsson

Personliga suppleanter
Ake Gustafsson
Bankdirektor
Riksbanken
Cecilia Nettelbrandt
Vice talman
Kurt Malmgren
Rattschef
Finansdepartementet
Gunnar Ribrant*
Kanslirad
Industridepartementet
Hans Almryd*
Informationschet
Svenska Industritjdnste-
mannaforbundet
Ake Larsson*
Departementsrad
Arbetsmarknadsdepartementet
Lars Ljung*
Sekreterare
Landsorganisationen i Sverige
Per Eric Bolin
Direktor
Svenska Bankforeningen
Ewe Bergman
Bankokommissarie
Riksbanken
Nils-Hugo Hallenborg
Direktor
Kockums Mekaniska
Verkstads AB
Johan Soderberg
Direktor
Forvaltnings AB Ratos

* Endast i drenden rérande direkta investeringar utomlands.
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Bilaga 2
Riksbankens Jubileumsfond

Fondens intdkter uppgick under 1974 till 19 780 145: 04 kronor. Om-
kostnaderna uppgick till 938 319: 16 kronor, varigenom fondens netto-
intdkt kom att utgora 18 841 825: 88 kronor. Under aret beviljade fon-
den anslag pa tillsammans 19 441 239: 71 kronor. Under dessa och ti-
digare beviljade anslag utbetalades 19 227 356: 32 kronor.

Under aret upplupna men ej uppburna rédntor har ej bokforts. Fon-
dens stallning per den 31 december 1973 och 1974 framgar av foljande
balansrakning. Under éret fick fonden ett kapitaltillskott da riksdagen
i maj pa forslag av bankofullmiktige beslot, att 100 miljoner kronor
av riksbankens vinst for 1973 skulle tillforas fonden. De darvid liksom
de ursprungligen fran riksbanken Gvertagna obligationerna har upptagits
till de bokforingsvarden, varmed de overforts till fonden. Vid andra
forvarv eller vid forsdljning av obligationer har faktiska inkOps- resp.
forsaljningsvarden anvidnts som bokforingvirde. Bland skulderna har i
1974 érs balansrikning upptagits Ej utnyttjade anslag” med 281 160: 94
kronor, varmed avses beviljade anslag som aldrig kommit att utnyttjas
samt overblivna, till fonden aterbetalade medel.

Utover har redovisade under aret beviljade anslag har fondens sty-
relse vid sitt decembersammantride beviljat anslag pa 320000 kronor
att utgd ur de under 1975 disponibla medlen.
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Balansrakning
per den 31 december 1973 och 1974
1973 1974
Tillgangar
Obligationer utfirdade av
Svenska staten 126 402 250: — 226402250: —
Hypoteksinrittningar 141 641 500: — 141 554 500: —
Kommuner 20 130 750: — 2] 180 750: —
Industrier m. fl. 32748 100: — 31 684 850: —
Checkrakning i riksbanken 856 346: 01 870 307: 68
Postgiro 9121:22 7203: 05
Kassa 500: — 500: —
Kr 321788 567: 23 Kr 421 700 360: 73
Skulder
Kapitaltkonto 282 708 420: 96 382 708 420: 96
Beviljade, ej utbetalda anslag 17 253 799: 56 17 467 682: 95
For pensionsavgifter m. m.
reserverade medel 2 638464: 64 2356593:42
Disponibla medel 167 176:02 28 513: 58
Ej utnyttjade anslag 229 001: 32 281 160: 94
Innehillen skatt - 16 163: —
Arets nettointakt 18 791 704: 73 18 841 825: 88
Kr 321 788 567: 23 Kr 421 700 360: 73
Resultatrakning
1973 1974
Utgifter
Omkostnader 713 956: 31 938 319: 16
Fondens nettointakt 18 791 704: 73 18 84] 825: 88
Kr 19 505 661: 04 Kr 19780 145: 04
Inkomster
Ranteintédkter, netto 19 496 737: 58 19 676 094: 40
Ovriga intakter 8923: 46 104 050: 64
04 04

Kr 19505661:

Kr 19 780 145:



Bilaga 3
Fonden fir riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till
Alfred Nobels minne

Till fonden har under 1974 influtit rantor till ett belopp av kronor 1 501 050: —.
Under &ret upplupna, ej uppburna rédntor, har ej bokforts.

Till Nobelstiftelsen har utbetalats 907 500 kronor, varav 550 000 kronor utgér
1974 ars ekonomipris och 357 500 kronor férvaltningskostnader.

Fondens stillning per den 31 december 1974 framgir av foéljande utdrag ur
rikenskaperna, som upptar de till fonden ursprungligen avsatta obligationerna till
marknadsvirdet vid utgdngen av ar 1968 och de darefter kopta obligationerna till de
faktiska inkopsvérdena.

Balansrdkning
per den 31 december 1973 och 1974

Tillgangar 1973 1974
Obligationer utfirdade av
hypoteksinrattningar 10 965 000: — 10 965 000: —
kommuner 4130 000: — 4130 000: —
industrier 8 404 000: — 8404 000: —
P4 rdkning i riksbanken 388 324: 34 981 874: 34
23 887 324: 34 24 480 874: 34
Skulder
Kapitalkonto 23 887 324: 34 24 480 874: 34
Resultatrakning
Utgifter
Prissumma m. m. 841 500: — 907 500: —
Overskott 620 883: 35 593 550: —
1 462 383: 35 1 501 050: —
Inkomster
Réntor 1 462 383: 35 1 501 050: —

KUNGL.BOKTR, STOCKHOLM 1975
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