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beslutad den 26 oktober 1978.
Regeringen foreslar riksdagen att antaga det forslag som har upp-
tagits i bifogade utdrag av regeringsprotokoll.

Pii regeringens vignar

OLA ULLSTEN
INGEMAR MUNDEBO

Propositionens huvedsakliga innehall

I propositionen féreslis att giltighetstiden {6r lagen (1974: 922) om
kreditpolitiska medel fSrlings med tre ér, dvs. till utgdngsn av ir 1981,
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Forslag tilt

Lag om fortsate giltighet av lagen (1974: 922) om kreditpolitiska
medel

Hiirigenom foreskrivs att lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel,
som giller till utgingen av ar 1978, skall dga fortsatt giltighet till ut-
géngen av ar 1981,
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Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammantriide

1978-10-26

Nirvarande: statsministern Ullsten, ordférande, statsriden Sven Roma-
nus, Mundebo, Wikstrom, Friggebo, Wirtén, Huss, Rodhe, Wahiberg,
Hansson, Enlund, Lindahl, Winther, De Geer, Cars, Gabriel Romanus,
Tham, Bondestam

Foredragande: Statsradet Mundebo

Proposition om fortsatt giltighet av lagen (1974: 922) om kreditpolhiska
medel

1 Inledning

Lagen (1974: 922) om kreditpolitiska medel tridde i kraft den 1 ja-
nuari 1975. Giltighetstiden begrdnsades till tre ar, dvs. till utgingen av
ar 1977. Den har scdan forlangts med vtterligare ett ar och giller till
och med den 31 december 1978 (prop. 1977/78: 33, FiU 1977/78: 8,
rskr 1977/78: 66, SFS 1977: 1098).

1 skrivelse den 8 juni 1978 har fullméktige i riksbanken hemstillt att
regeringen foreslir riksdagen att forldnga giltighetstiden for lagen om
kreditpolitiska medel med tre ar, dvs. till utgdngen av ar 1981, och att
lagen kompletteras pad det sdtt som finansieringsbolagskommittén (Fi
1975: 08) har foreslagit. I betinkandet (SOU 1977: 97) Finansierings-
bolag har kommittén forcslagit att vissa kreditpolitiska medcl skall kunna
tillimpas pa siddana kreditinstitut, som enligt kommitténs bestimning
utgdr finansieringsbolag och med dessa jamstillda foretag. Skrivelsen
bor fogas till protokollet i detta drende som bilaga 1.

Efter remiss har yttranden &ver skrivelsen avgetts av bankinspektio-
nen, forsikringsinspcktionen, bostadsstyrelsen, fullmiktige i riksgiilds-
kontoret, allménna pensionsfondens fdrsta, andra och tredje fondstyrel-
ser (AP-fonden), delegationen f&r bostadsfinansiering, Folksam, Svenska
bankféreningen, Svenska forsiikringsbolags riksforbund, Svenska spar-
banksforeningen och Sveriges foreningsbankers forbund.

Svenska bankfdreningen, Svenska sparbanksforeningen och Sveriges
foreningsbankers forbund (bankorganisationerna) har avgett gemensamt
yttrande. Bankorganisationerna har uppgett att Forcningsbankernas
Bank, Post- och Kreditbanken, PK-banken och Sparbankernas Bank har
anshutit sig till dectta yttrande. -
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En sammanstiillning av remissyttrandena bor fogas till protokollet i
detta drende som bilaga 2.

2 Lagens innehall

Lagen om kreditpolitiska medel (prop. 1974: 168) 4r en fullmaktslag.
Den ger regeringen befogenhet att pa framstillning av fullmiiktige i riks-
banken forordna att riksbanken far anviinda kreditpolitiskt medel. Forut-
sittningen {or sidant forordnande #r att det behévs for att uppna de
mil som har faststiillts f6r riksbankens penningpolitiska verksamhet (3 §
forsta stycket).

De kreditpolitiska medlen enligt lagen ar likviditetskrav, kassakrav, ut-
Iiningsreglering, emissionskontroll, allmiin placeringsplikt, sirskild pla-
ceringsplikt och rintereglering (1 §). Utlaningsreglering, allmiin och sir-
skild placcringsplikt samt riintercglering ir att anse som extraordinira
medel. Férordnande om nigot av dessa medel far nimligen meddclas en-
dast om synnerliga skil foreligger (3 § andra stycket).

Forordnande om kreditpolitiskt medel kan avse ett eller flera slag av
bankinstitut, forsakringsinstitut efler annat kreditinstitut (4 § forsta styc-
ket). Forordnande om ecmissionskontroll eller rintercgiering kan avse
iiven annan in Kkreditinstitut. I lagen riknas som bankinstitut bankaktic-
bolag. sparbank och ccentralkassa {or jordbrukskredit. Med forsikrings-
institut avses AP-fonden och {orsikringsforetag med svensk koncession.
Kreditinstitut i lagens mening dr vid sidan om bankinstituten och forsik-
ringsinstituten jordbrukskassa, kreditakticbolag, landshypoteks- och
stadshypotcksinstitutionerna, Svenska skeppshypotckskassan och Skepps-
fartens sekundirlinekassa (2 §).

Om regeringen har meddelat forordnande om kreditpolitiskt medel
ankommer det pa riksbanken att svara for de foreskrifter som behovs for
anviindningen (5 §). Riksbanken fir begrinsa anviandningen av kredit-
politiskt medel till ett cller flera slag av institut, undanta visst institut, om
sirskilda skil foreligger, och utfirda olika foreskrifter for skilda institut
(6 %)

T lagen anges den nirmare innebérden av de olika kreditpolitiska med-
Ien. Likviditetskrav kan endast triffa bankinstitut, Med likvidi-
tetskrav avses att bankinstitutets likvida medel vid viss tidpunkt skall
uppgd tili ett belopp som motsvarar viss andel — hogst 50 %% — av insti-
tutets forbindelser med de avdrag och undantag som riksbanken anger
(7 och 8 §§). Har regeringen f8rordnat om likviditetskrav, skall riksban-
ken i sina {Oreskrifter ange vid vilken tidpunkt kravet skall vara uppfylit
(berikningstidpunkten), kravets storlck uttryckt i procent, vilka tillgdngar
som far riknas som likvida medel, vilka skulder som diirvid skall dras av
samt vilka skulder och andra forbindelser som far undantas vid berik-
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ning av {érbindelserna. I lagen anges siirskilt att skattkammarvéxlar, obli-
eationer och andra forbindelser som staten har utfdrdat alltid skall rik-
nas som likvida medel. Det foreskrivs ocksi att som likvida medel skall
riknas obligationer som har utfirdats av Konungariket Sveriges stads-
hypotekskassa, Svenska bostadskreditkassan, Sveriges allmiinna hypoteks-
bank eller — om upplanade medel dr avsedda att anvindas {6r bostads-
kreditgivning — kreditaktiebolag (9 §).

1 friga om beriikningen av de likvida tillgdngarna giller en specialregel
fér siidana bankakticholag som Sparbankernas Bank och Fireningsban-
kernas Bank. Deras forbindelser utgors huvudsakligen av inlaning fran
en siirskild grupp av bankinstitut, dvs. sparbanker resp. centralkassor (or
jordbrukskredit. Sidan inldning skall dras av frin summan av de likvida
medlen endast i den min tiligodohavande hos sparbank resp. central-
kassa har tagits upp som likvida medel. Fér de niimnda bada bankerna
kan riksbanken emellertid foreskriva hdgre likviditeiskrav in det annars
gillande maximitalet 50 % (10 §).

Liksom likviditetskrav dir kassakrav ectt medel som kan anvindas
endast mot bankinstituten. Syftet dr att {orma bankerna att halla viss del
av kassamedlen bundna pd rikning i riksbanken cller som inneliggande
kassa. Bankinstituts medel pd checkrikning i riksbanken jimte si stor
del av inneliggande kassa som riksbanken medger skall vid viss tidpunkt
uppga till ett belopp som motsvarar viss andel, hdgst 15 %, av bankens
{orbindelser med de undantag som riksbanken anger. Mcddelas férord-
nande om kassakrav skall riksbanken ange nidr kassakravet skall vara
uppfylit (berdkningstidpunkten), det procenttal som skall gilla och i vad
min inncliggande kassa fir medriknas och undantag fran forbindelserna
far gdras (11—13 §§).

Utlaningsreglcring innebdr att ett hSgsta belopp faststiills
{ér bankernas utléning. Regleringen kan avsc inte bara utlimnade lin
utan ocksd beviljade men dnnu inte uwtlimnade (disponerade) 1an. Aven
garaniiforbindelser kan omfattas av utlaningsreglering till den del de dr
knutna till kreditgivning. Krediter till sidrskilda &ndamail kan undantas.
Det s. k. utlimingstaket kan enligt prop. 1974: 168 (s. 196) bestimmas
som cn kvotdel av kreditvolymens storlek vid en viss tidigare tidpunkt.
Det kan ocksd bestiimmas pd grund av ett gcnomsnitt av utliningsvoly-
men under viss tid eller pd annat sitt. Riksbanken skall silunda {or viss
tidpunkt (beriikningstidpunkten) eller for viss tidsperiod (beriknings-
perioden) faststilla maximibelopp i férhallande till ldnens eller garanti-
forbindelsernas storlek vid viss tidpunkt cller p4 annat sitt. Utlfnings-
taket kan bestimmas olika for utlaning clier garantiforbindelser tiil olika
indamal (14—16 §§).

Emissionskontroll innebir att obligationer, [Grlagsbevis och
andra for den allminna rorelsen avsedda skuldebrev inte fir ges ut av
annan iin riksgiildskontoret, om inte riksbanken ger tillstdnd till det. Den-
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na kontroll omfattar bade kreditinstitut och andra utom riksgildskonto-
ret, vars emissioner av statsobligationer alltsd faller utanfor kontrollen.
Emissionskontroll kan ocksé avse andra skuldebrev som kreditinstitut ger
ut. Har undantas dock inlaning pd motbdcker i bank och i Gvrigt inlining
pi rikning frin allmipheten. Emissionskontrollen kan avse sivil emis-
sionernas volym som rintesatser och andra villkor. Riksbanken anger
vilka slag av virdepapper som inte far ges ut utan tillstind och fran
vilken tidpunkt ctt forordnande om cmissionskontroll giller (17 och
18 §8).

Syftet med ett forordnande om allmidn placeringsplikt
ir att tillgodosc behovet av langfristig kredit at staten eller £or bostads-
byggandet. Férordnande om alimén placeringsplikt kan avse bank- och
forsikringsinstitut. Det innebir krav pa instituten att en viss andel av den
Okning, som deras totala placeringar undergir under viss tidsperiod (be-
rikningsperioden), skall bestd av prioriterade placeringar. Nir det galler
bankerna kan 6kningen av de prioriterade placeringarna i stidllet bestim-
mas som en andel av institutcts totala placeringar. Riksbanken bestim-
mer vilka placeringar som skall anses prioriterade och hur underlaget for
placeringsplikten skall beridknas (19—21 §§).

Férordnandc om sédrskild placeringsplikt kan meddelas
for att tillgodose kreditbehovet for bostadsbyggandet under byggnads-
tid, s. k. byggnadskredit. Med sirskild placcringsplikt avses skyldighet for
bankinstitut att lamna byggnadskredit for sirskilt angivet byggnadspro-
jekt. Endast sddana projckt kommoer i fraga for vilka utgér eller kommer
att utga statligt bostadslan. En ytterligare forutsittning ir att det {inns
kommunal borgen {0r projektct. Riksbanken anger vilket clier vilka bank-
institut som skall limna byggnadskredit f0r visst byggnadsforetag (22—
24 §§). Riksbanken forutsiitts enligt prop. 1974: 168 (s. 177 och 200)
vid denna fordelning samrida med bostadsmyndigheterna och med ban-
kerna och deras organisationer.

Rintereglering innebdr att higsta cller ligsta rinta faststills
{0r inlaning ellcr att hogsta rinta faststills for utlaning. Inlaningsrintor-
na kan regleras {Or samtliga kreditinstitut enligt lagen och dessutom for
annan som driver inlaning pd rilkning av det slag bank allmiint begagnar.
Hogsta utlaningsrinta kan regleras for samtliga kreditinstitut. Riinta som
bestidms i sirskild ordning cller som beriiknas enligt sirskilda bestim-
melser berdrs inte av forordnande om riintereglering. Med riinta likstiills
varje annan gottgirelse som utgdr ersittning vid penninglan. Riksbanken
far bestimma olika rintor for skilda slag av in- cller utlaning (25—
27 §9).

Lagen om kreditpolitiska medel innchiller vidare bestimmelser om
uppgiltsskyldighet Kreditinstitut skall efter anmodan av riks-
banken ldmna de uppgifter som riksbanken anser nddvindiga for att be-
déma om kreditpolitiskt medel behdver anviindas cller for att tillimpa
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meddelat forordnande. Aven annan som kan omfattas av [Grordnande
om rintercglering har motsvarande uppgiftsskyldighet. Riksbanken far
féreskriva att uppgi{t om rintedindring skall limnas senast 15 dagar fére
indringen (28 §).

Lagen innchaller ocksd bestimmelser om sirskild avgift for
den som asidosiitter foreskrift som har meddclats med stod av forord-
nande enligt lagen. Slutligen finns bestimmelser om straff i vissa fall
for den som i samband med fullgérande av uppgiftsskyldighet limnar
oriktig uppgift och en bestimmelse om att talan inte far {Gras mot riks-

bankens beslut enligt lagen.

3 Foredragandens 6verviganden

Lagen om kreditpolitiska medel utgér den for{attningsmiissiga grund-
valen {61 den kreditpolitiska regleringen. Den ger regeringen befogenhet
att pa framstillning av riksbanksfullmiktige forordna att riksbanken fér
anviinda olika kreditpolitiska medel. Sidant forordnande far meddclas,
om det behovs for att uppnd de mil som statsmakterna har faststillt £or
riksbankens penningpolitiska verksamhet. Jag har i det foregdende nir-
mare rcdogjort for de kreditpolitiska medlen och berért lagens innehall
i Svrigt.

Lagen om kreditpolitiska medel tridde i kraft den 1 januari 1975.
Giltighetstiden begriinsades pa forslag av riksdagens finansutskott till
trc ar, dvs. till utgingen av ar 1977. Utskottet ansig att riksdagen dir-
cfter borde fa tillfalle att ta stédllning till den kreditpolitiska lagstiftning-
ens innchall och utformning mot bakgrund av de erfarenhecter som man
cfter hand vinner. Vidare ansags det vara virdefullt med hinsyn till pa-
gdende utredningsarbete av bl. a. kapitalmarknadsutredningen (Fi 1969:
59) att riksdagen inom ej alltfér lang tid pd nytt fick préva lagstift-
ningen (FiU 1974: 39, rskr 1974: 357).

Genom beslut av riksdagen hosten 1977 har lagens giltighetstid for-
lingts med ett ir till utgdngen av ar 1978 (prop. 1977/78: 83. FiU 1977/
78: 8, rskr 1977/78: 66, SFS 1977: 1098). Till stdd for en endast cttrig
forlingning hiinvisades till pigdende utredningsarbete av kapitalmark-
nadsutredningen och finansicringsbolagskommittén (Fi 1975: 08).

Kapitalmarknadsutredningen har numera avlimnat sitt slutbetiin-
kande (SOU 1978: 11—13) Kapitalmarknaden 1 svensk ckonomi. Be-
tinkandet innchiller forslag till olika &ndringar av reglerna om kapi-
talmarknadens institutioner. I den kreditpolitiska lagstiftningen {Sreslas
endast en dndring i reglerna om likviditctskrav vilken har samband med
foreslagna dndringar i bostadsfinansieringssystemet. Finansicringsbolags-
Kommitién foreslar i betinkandet (SOU 1977: 97) Finansieringsbolag
att forciag som sysslar med vissa slag av finansiering — finansieringsbo-
fag — fOrs in under den kreditpolitiska lagstiftningen och att de kredit-
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politiska medlen likviditetskrav, utliningsreglering och rintercglering
skall kunna tillampas pé dem. Dc bdda betinkandena har remissbehand-
lats under véren 1978 och cit omfattande rcmissmaterial foreligger.
Arcndena bereds f. n. inom ckonomidepartcmentet.

Riksbanksfullmiiktige har i sin skrivelse till regeringen tagit upp fra-
gan om ny forlangning av giltighetstiden for lagen om kreditpolitiska
medel. I samband med att fullméktige {orra aret hemstillde att lagens
giltighetstid skulle forlingas till utgingen av &r 1978 redogjorde dc for
kreditpolitikens uppgifter och medel under de senaste dren (se skrivelse
den 9 juni 1977, intagen som bilaga till prop. 1977/78: 33). Fullmik-
tige anser att den samhillseckonomiska bilden inte har iindrats, sedan
nimnda redogoérelse limnades. Enligt fullmiiktiges mening dr det ndd-
viandigt att dven i fortsittningen kunna utnyttja lagens bestimmelscr.
Fullmaktige {oreslar darfor att lagens giltighetstid forlings med tre ar,
dvs. till utgingen av ar 1981.

Remissinstanserna har tillstyrkt eller 1 och f&r sig inte haft nigot att
crinra mot att lagens giltighetstid utstricks ytterligarc. Bankorganisatio-
nerna har dock gitt med pi en forlingning endast under forutsittning
att lagen och dess tilliimpning éndras i nigra avscenden.

For egen del far jag anféra foljande.

Sveriges ckonomiska ldge har forbiittrats scdan hosten 1977, di gil-
tighetstiden for lagen om kreditpolitiska medel forldngdes. Forbiitt-
ringen har kommit till uttryck i sinkt inflationstaki, minskade under-
skott i dc utrikes betalningarna och en minskning av de tidigare alltfér
stora varulagren. Till f6ljd av den svaga internationella konjunkturen,
den pagiende avvecklingen av 6verlagren samt den svaga utvecklingen
av industriproduktionen har dock arbetsldsheten Gkat. T och med att ex-
porten tar fart och lagren utforsiljs kommer industriproduktionen emcl-
lertid dter att 6ka. Sysselsittningsliget kommer da gradvis att forbittras.

Trots det forbittrade ckonomiska liget #r det viktigt att halla en hog
kreditpolitisk beredskap med tillging till olika kreditpolitiska instru-
ment.

Finanspolitiken som syftar till att stimulera en svag inhemsk efterfri-
gan innecbiir stora budgetunderskott. Dessa leder till att likviditcten okar
inom den svenska ekonomin., Om inte denna likvidiscring kan begriinsas
genom en aktiv penningpolitik medfdr den stora risker for den fortsatta
stabiliseringen, férst for betalningsbalansen genom sin effekt pa kapital-
rérelserna och forr cller senare for pris- och léncutvecklingen.

Riskerna av cn alltfor hog likviditet dr s& mycket allvarligare som
Sverige har att riilkna med underskott i de Iopande utrikes betalning-
arna under ytterligare en {61jd av ar. Virt beroende av den internatio-
nella kreditmarknadcen har 6kat genom de utlandsskulder som har acku-
mulerats under de senaste dren med underskott i bytesbalansen. Un-
derskotten medfor ocksd sirskilda krav pd kreditpolitiken. Den méiste
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utformas si att industrin far tillgdng till krediter i den utstriickning som
ir nddviindig for att foretagen skall kunna bygga ut sin produktions-
kapacitet.

Mot bakgrund av det nu sagda finner jag att de ekonomiska problem
vi fortfarande har att bemistra kriver att det finns en kreditpolitisk be-
redskapslagstiftning att tiligd. I likhet med riksbanksfullmiktige anser
jag dirfor att giltighetstiden for Jagen om kreditpolitiska medel bor for-
lingas med tre ar, dvs. till utgingen av 1981.

I samband med att riksbanksfullmiiktige forra aret hemstiillde om for-
lingning av lagens giltighetstid redogjorde fullmiiktige for sina crfaren-
heter av tilliimpningen av de kreditpolitiska medlen. Fullmiiktige fann
att lagen i stort sett motsvarade det behov av regleringsinstrument som
foreligger pa omradet. I det sammanhanget fann fullmiiktige inte skiil att
ta upp fragan om indringar i lagen. Vissa banker och bankorganisatio-
ner framforde emellertid kritik mot bade lagen och dess tillimpning.
De ansiig att en utvirdering av erfarenheterna samt en dversyn av lagen
och tillimpningen av den borde genomfdras. Med anledning av detta
framholl foredragande statsradet (prop. 1977/78: 33 s. 13) att han med
hinsyn till padgiende utredningsarbete intc da var beredd att férorda
ndgra dndringar i lagstiftningen eller att ta stiillning till hur omfattande
en kommande Gversyn av lagstiftningen behdvde vara.

Riksbanksfullmiktiges instdllning dr fortfarande att behov av lag-
indring inte foreligger utom satillvida att de s. k. finansieringsbolagen i
cnlighet med finansieringsbolagskommitténs forslag bor omfattas av den
kreditpolitiska lagstiftningen. Flcra remissinstanser, bl. a. bankorgani-
sationerna, har pd nytt framfort kritiska synpunkter pa lagen och dess
tillimpning. De foreslar att lagen omgaende dndras pa vissa punkter och
begiir vissa klarliggande uttalanden om lagens innebdrd och tillimp-
ning. Ett annat forslag ir att en utredning tillsiitts f5r att gora en dversyn
av lagen.

Bankorganisationerna m. fl. foreslér att emissionskontrollen skall dnd-
ras till ett extraordinirt kreditpolitiskt medel, som fir anvindas endast
om synnerliga skl foreligger och endast for en tid av hdgst ett ar. Vi-
darc foreslas att ratt till besviir over riksbanksfullmiiktiges beslut skall
inforas, atminstone i drenden om straffavgifter. Kritik framfrs mot att
riksbanken anviinder sig av sidana rekommendationer till kreditinstituten
som anses i vissa fall striicka sig lingre dn vad som skulle vara mojligt,
om det hade varit friga om direkt tillimpning av regeringens forord-
nande om kreditpolitiskt medel.

Bankorganisationerna anhéller att riksdagen i samband med detta lag-
stiftningsdrende skall gora uttalanden av féljande innehill. Riksbankens
allmiinna kreditpolitik skall ges sddan inriktning att behovet av att ut-
nyttja lagens tvingsmedel for styrning av kapitalstréommarna minskar.
Utlaningsreglering eller verenskommelser av motsvarande innebdrd far

1t Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 47
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anviindas endast under s lang tid som dr oundgiingligen nddviindigt och
far inte bit ett normalt inslag i kreditpolitiken. Riksbankens emissions-
kontroll i dess nuvarande utformning skall upphiira och ecrsiittas av cit
friarc samradssystem mellan kapitalmarknadens parter. Den rintckon-
troll som riksbanken utSvar ¢ver bankernas utlining och sem en foljd
dirav ocksi over deras inlining skall upphdra i sin nuvarande form och
principen om riintercglering som en extraordinir atgiird, avsedd for kor-
ta perioder, skall dtcruppriitias.

Enligt bankorganisationerna bor vissa allmiénna rittsgrundsatser till-
Limpas vid riksbankens anviindning av kreditpolitiska medcl. Varje av
riksbanken pifordrad Gverenskommelse, rekommendation cller annan
dtgdrd av riksbanken avscende de medel, som regleras i lagen om kre-
ditpoiitiska medel, maste dverensstimma med syftet med lagen och kun-
na rymmas inom ramen {0r lagen. Sirskilda méjligheter bor enligt bank-
organisationcrna skapas for kreditinstituten att fa framféra synpunkier
till riksdagens finansutskott, innan utskottet tar stilining till rikshan-
kens arliga verksamheisberiittelse.

Declegationen fér bostadsfinansiering har tidigare framfort forslag om
dndring i bestimmelscrna om siirskild placeringsplikt (se prop. 1977/78:
33 s. 11). Dclegationen foreslir nu ett fortydligande om nir forutsiitt-
ningarna {6r férordnande om sirskild placeringsplikt skall anses upp-
fyilda.

Kapitalmarknadsutredningen freslar som jag tidigare har antytt en-
dast en mindre dndring i lagen om kreditpolitiska medel for att justera
bestiimningen av vad som riknas som likvida medel vid likviditetskrav.
Utredningen diskuterar emellertid ocksd den svenska kreditpolitiken.
Utredningen har diirvid en marknadsekonomisk utgingspunkt. Den
tar bl. a. upp den kritik som har riktats mot kreditpolitiken och som
glr ut pa att politiken har innehallit ctt alltfor stort clement av kredit-
ransonering och att detta har lett till ogynnsamma effekter pa resursfor-
delningen. Utredningens slutsats cfter en genomging av den forda rin-
tepolitiken &r niirmast att pasticndena om de ogynnsamma verkningar
pa resursfordelningen, som ett begriinsat inslag av kreditransonering har,
inte bor overdrivas. Ett sddant inslag kan tvdrtom enligt utredningens
mening ha positiva effekter pa denna fordelning i situationer, dir jim-
viktsrintan skulle vara mycket hog. Det understryks dock att det ar
viktigt att rintenivin relativt viil anpassar sig till den stramhet som rader
pa kreditmarknaden. Sviingningarna i riintenivin bdr dirfér inte him-
mas av krav pa liga lanekostnader for prioriterade projekt.

Kapitalmarknadsutredningens betinkande och remissyttrandena Sver
detta beriiknas kunna ldggas till grund for en proposition till riksdagen
forst efter arsskiftet 1978/79. Vad utredningen har foreslagit och anfort
i friga om anvindningen av kreditpolitiska medel har nira samband
med utredningens forslag i Svrigt. Med binsyn hiirtill — och da inte
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heller nagon sirskild omstiindighct talar mot det — anser jag att Over-
viigandena med anledning av utredningens synpunkier pad kreditpolitiken
kan ansti till niimnda proposition.

Pa det material som nu foretigzer bedomer jag det inte vara mdjligt
att i denna proposition ta slutlig stillning till de nyss berdrda Kraven pa
dndringar i lagen om kreditpolitiska medcel. Jag iir dirfGr inte beredd
att nu fOrorda nigra siddana dndringar. I fraga om bankorganisationesr-
nas begdran om vissa utialanden om tiliimpningen av lagen vill jag
ramhilla att det enligt de nu gitllande bestiimmelserna ankommer pa
riksbanken att svara {or hur den kreditpolitiska regleringen tillimpas.
I samband med att regeringen meddelar [Grordnande om aft riksbanken
far anviinda kreditpolitiskt medel kan regeringen enligt fagen begriinsa
[Grordnandet pd olika siitt. Nir regeringen har wtfiirdat ett sidant [Or-
ordnande. ir det emellertid riksbanken som meddelar de [Oreskrifter
som bchdvs for anviindningen av det kreditpolitiska medlet 1 fraga.
Enligt lagen ir det sdlcdes riksbanken som har ansvaret {ir lagliilimp-
ningen. Regeringen kan inte gripa in och péverka tilldmpningen. Viil
riksdagen fa till stand en indring av tilliimpningen av lagen. kan riks-
dagen inte pibjuda detta pd annat sdit dn genom normgivning. Huru-
vida det finns anledning att genom lagstiftning idndra tillimpningen kan
inte avgdras utan foregiende utredning. Riksdagen har emellertid mdj-
lighet att i samband med den drliga granskningen av riksbankens {6r-
altningsberiittelse framféra synpunkter betriffande riksbankens verk-
samhet pd det kreditpolitiska omridet. Jag vill framhilla att {Grvalt-
ningsberiittelsen brukar innehiila en utforlig redogérelse {6r den under
det gdngna dret férda kreditpolitiken.

Frigan om dndring av den kreditpolitiska lagstiftningen inrymmer
svira problem som maste belysas och Overviigas nirmare. Jag har tidi-
garc berdrt den omfattande utlandsupplaningen under scnare dr. Genom
denna har vart berocnde av de internationclla kreditmarknaderna okat.
Sverige befinner sig dirfér nu i en annan kreditpolitisk situation dn niir
1974 ars lag om kreditpolitiska medel utformades. Dessutom iir lagen
frimst ett resultat av en rent teknisk Gversyn av tidigare kreditpolitiska
lagar som tillkom i bdrjan av 1960-talet. Med hénsyn till dessa omstin-
digheter avser jag att foresla regeringen att tillkalla en utredning for att
se over den kreditpolitiska lagen och dess tillimpning frin mera allmiin-
na utgdngspunkter. Utredningsarbetet bor bedrivas skyndsamt och utred-
ningen bor vara ofrhindrad att ligga {fram delforslag (ill dndringar i
lagen.

Vad giller finansieringsbolagskommitténs f6rslag om att {inansierings-
bolagen skall féras in under den kreditpolitiska lagen, savitt avser likvidi-
tetskrav, utldningsreglering och rintereglering, anser jag att slutlig still-
ning inte bor tas till forslaget, forrin den blivande utredningen har gjort
en gversyn av lagen. Vid Oversynen bor sjilvfallet finansicringsbolags-
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kommitténs forslag och remissbechandlingen av detta dvervigas. Mojlig-
heten att pa grund av ett dclforslag tidigare fora in finansieringsbolagen
under den kreditpolitiska lagen i nigot eller nigra hinscenden bor dock
std Oppen. Kommittén har ocksd foreslagit att finansieringsbolagens
verksamhet skall regleras i en sirskild lag, enligt vilken bolagen stills
under tillsyn m. m. Proposition pd grundval av kommitténs {6rslag i den
dclen beriknas efter lagridsremiss kunna limnas till riksdagen véren
1979.

1 friga om kreditforsdrjningen till bostadsbyggandet vill jag framhalla
att det rddande systcmet med arliga Sverenskommelser mellan delega-
tionen for bostadsfinansiering och bankinstituten i stort sett har fungerat
tillfredsstdllande. Under ar 1977 uppstod emellertid storningar i kredit-
forsorjningen. Sidana storningar kan dventyra bostadsbyggnadsprogram-
men och utsitta sysselsidttningsplaneringen for stora pafrestningar. Det
kan cnligt min mening sittas i friga om reglerna om sirskild placerings-
plikt f.n. har den bista utformningen f6ér en snabb och smidig férdel-
ning av byggnadsprojekten nir det finns behov av ett ingripande fran
regeringens och riksbankens sida. Med hinsyn hirtill dr det pékallat att
fragor rorande bl. a. den sirskilda placeringsplikten enligt den kredit-
politiska lagen behandlas med fdrtur vid den kommande Gversynen,

4 Hemstillan

Med hinvisning till vad jag nu har anfort hemstiiller jag att rege-
ringen foreslar riksdagen
att antaga inom ekonomidepartementet upprittat forslag till lag
om fortsatt giltighet av lagen (1974:922) om kreditpolitiska
medel.

5 Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens dverviganden och beslutar
att genom proposition foresla riksdagen att antaga det forslag som fore-
draganden har lagt fram.
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Diluga 1
1978-06-08

Till Regeringen

I en skrivelse daterad den 9 juni 1977 hemstillde fullmiiktige att re-
geringen mitte foresld riksdagen att forlinga giltighetstiden [Or lagen
(1974: 922) om kreditpolitiska medel. Fullmiktige utvecklade hiirvid
skilen for en sadan forlingning. Med hanvisning till att de forslag som
di vintades fran kapitalmarknadsutredningen och finansieringsbolags-
kommittén skulle kunna medféra behov av indringar i lagen, foreslog
fullmiktige att giltighetstiden begriinsades till utgangen av ar 1978.

I propositionen 1977/78: 33 foreslog regeringen riksdagen att giltig-
hetstiden for lagen skulle forlingas med ett dr tiil utgingen av ir 1978.
Riksdagen beslot i enlighet hiirmed (FiU 1977/78: 8, rskr 66, SFS 1977:
1098). Fullmiktige vill nu ta upp fragan om en ytterligare forlingning
av lagen.

De allmidnna motiven {6r lagstiftningen redogjorde fullméktige utfor-
ligt for 1 tidigare ndmnda skrivelse. Den samhillsekonomiska bilden
har sedan dess inte lindrats utan nodvindigheten av att dven i fortsitt-
ningen kunna utnyttja lagens bestimmelser kvarstar med oférminskad
stvrka.

Séavil kapitalmarknadsutredningen som finansieringsbolagskommittén
har nu avlimnat sina forslag. Enligt fullmiktiges mening motiverar ka-
pitalmarknadsutredningens forslag inte nagon dndring i sak av lagstift-
ningen. I sitt remissvar pd finansicringsbolagskommitténs betinkande har
fullmiiktige understrukit vikten av att kommitténs frslag genomfores.

Mot bakgrund av ovanstiende fir fullméktige hemstiilla att regering-
cn mitte foresla riksdagen att forlinga giltighetstiden av lagen om kre-
ditpolitiska medel med tre &r, dvs. till utgdngen av ar 1981, och att lagen
didrvid kompletteras pa det sitt som finansieringsbolagskommittén fére-
slagit.

Stockholm som ovan
A Fullmiiktiges vagnar:

Torsten Bengtson
T. af Jochnick
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Bilaga 2
Sammanstiillning av remissyttrandena

Remissinstanserna har tillstyrkt eller i och for sig inte hait nigot ait
crinra mot att giltighetstiden fOr lagen om kreditpolitiska medel {6r-
lings. Bankernas organisationer har dock som forutsittning 16r en for-
ldngning angett att vissa forslag till dindringar i lagen och dess tillimp-
ning visentligen beaktas. Forslagen gir bl. a. ut pd att forordnande om
emissionskontroll endast skall fi meddelas om synnerliga skil foreligger
och for en tid av hogst ett ar och ait lagen Komplettcras med en be-
stimmelse om ritt till besviir dver riksbankens beslut om straffavgifter.
Fragorna om att omvandla emissionskontroll till ctt extraordinirt medel
och om besvirsriitt tas upp dven av andra remissinstanser.

Nigra remissyttranden innehiiler i huvudsak cndast att riksbankens
framstiillning tillstyrks cller att inget finns att erinra mot den begirda
forlingningen av lagens giltighetstid. S& dr fallet med yttrandena frin
Jorsikringsinspektionen, bostadsstyrelsen, fullmdktige i riksgdldskonto-
ret och Folksam.

Ovriga remissinstanser har anfdrt foljande:

Bankinspektionen: Inspcktionen kan instimma i riksbanksfullmakti-
ges bedomming av nddvindigheten att dven i fortsdttningen utnyttja
lagen och tillstyrker didrfor bifall till fullmikiiges hemstillan om for-
langning av lagens giltighctstid.

Som inspcktionen anfdrde i sitt remissvar pid riksbanksfullmiktiges
hemstillan 1977-06-09 om forlingning har inspektionen visserligen inte
crfarit nigra oldgenheter i friga om tillimpning av lagen. Inspcktionen
kan emcllertid inte underlita att peka pa de utomordentliga befogen-
heter som lagen ger och vill dirfér terigen aktualisera frigan om in-
forande av besviirsriitt 6ver riksbakens beslut cnligt lagen. Verket, som
i sitt yttrande 1974-03-04 Over betinkandet “Kreditpolitiska medel”
sirskilt uppmirksammade besviirsfrigan, anser det silunda Iimpligt att
inforandet av besviirsritt dverviiges i samband med fSrlingningen av
lagen.

I sitt yttrande 1978-03-15 over finansicringsbolagskommitténs betin-
kande Finansieringsbolag” tog inspcktionen stillning {6r de fériind-
ringar i lagen om kreditpolitiska medel som utredningen foreslog. In-
spektionen anscr det angeldget att de regelandringar som fdranledes av
nimnda betinkande infors i lagen i samband med forlingningen av
giltighetstiden inte minst med hinsyn till att enligt inspektionens upp-
fattning si 1ingt mojligt samma regler bor gilla fér e¢n banks kredit-
givning vare sig banken ligger den i banken eller i ctt sidobolag.

Inspektionen delar riksbanksfultmitktiges uppfattning att kapitalmark-
nadsutredningens forslag inte motiverar nagon findring i sak av lagen.

AP-fonden: Fondstyrelscrna vill erinra om att de i sitt den 5 juni
1978 avgivna yttrande 6ver kapitalmarknadsutredningens forslag ifréga-
satt om cn emissionskontroll erfordras i alla ligen. Styrclserna anférde
vidare.

“Styrningen av den prioriterade sektorn sker i och 16r sig inte genom
emissionskontrollen, utan genom andra kreditpolitiska medel. Inte heller
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tiintebildningen pi just obligationsmarknaden torde fOrutsiitta utovan-
det av en emissionskontroll; riksbanken Overvakar ju riintebildningen
pa hela kreditmarknaden, till storsta delen utan emissionskontroll. Dessa
skl gdr att fondstyrelserna ifrigasitter utredningens fasthillande vid
cmissionskontrollen som ctt varaktigt inslag i kreditpolitiken.

Fondstyrelserna vill peka pa att ett alternativ till emissionskontrollen
i dess nuvarande tillimpning t. ex. skulle kunna utgdras av en ramstyr-
ning fran riksbanken. Hiirvid skulle riksbanken ange ramar for niirings-
livets obligationsupplining. P4 motsvarande sitt skulle riksbanken om
si beddms erforderligt kunna ange det riinteintervall inom vilket sidana
obligationer far cmitleras.

For den andra oprioriterade sektorn, kommunerna, ir antalet obliga-
tionslan si f4, att en sidan ramstyrning kanske inte skulle vara naturlig.
Det kan dock ifrigasiittas om inte de tre & {yra kemmuner som i dag
emitterar cgna obligationslin i likhet med Gvriga kommuner iiven skullc
kunna utnyttja reversidn. De bida kommunfinansierande institutens
obligationsupplaning torde det inte foreligga négra svérigheter att in-
passa i en {riarc och mer marknadsanpassad ordning.”

— I anslutning hirtill fértjinar erinras om att redan vid tillkomsten
av 1962 ars kreditpolitiska lagstiftning, angav davarande departements-
chefen att emissionskontrollen ger anledning tilf betiéinkligheter frimst
i sin egenskap av detaljreglering som kriiver stallningstaganden till en-
skilda fall. i

Fondstyrelserna vill vidare erinra om att styrelserna i sitt den 5 mars
1974 avgivna yttrande Gver det forslag som ligger till grund for lagen
om kreditpolitiska medel (jam{r prop. 1974: 168 s. 97), starkt ifrdga-
satte behovet av cn emissionskontroll av andra skuldebrev dn obligatio-
ner och forlagsbevis. Styrelserna angav att om en cmissionskontroll av
ovriga skuldebrev, sisom rcverslan, skulle komma att tillgripas, skulle
detta innebiira att den av statsmakterna isyftade handlingsfrihcten for
fondstyrelserna blev illusorisk.

Fondstyrelserna har tolkat vad f{oredragande statsradet anforde vid
forlangningen ar 1977 av lagens giltighetstid si, att en Gversyn av lag-
stiftningen forutskickades, dock att omfatiningen av en versyn inte di
kunde bedtmas. Enligt styrelsernas mening finns skil f6r att en sidan
oversyn kommer till stdnd, varvid bl. a. bor provas vad styrelserna —
t likhet med flertalet andra remissinstanser — anfort bl. a. om emissions-
kontrollen. T avbidan pi resultatet av en sidan 6versyn synes det natur-
ligt att giltighetstiden {6r lagen om kreditpolitiska mede! forlings en-
dast med cti ar i taget.

Delegationen {ér bostadsfinansiering: Delegationen tillstyrker i de
delar som rir bostadsbyggandets finansicring riksbanksfulimiiktiges for-
slag om forliingning av giltighetstiden for lagen om kreditpolitiska me-
del. Delegationen anser dock att det finns skiil att fortydliga {Orutsiitt-
ningarna {0r den siirskilda placeringsplikten i syfte att underlitta till-
limpningen av denna plikt. Vid Overviiganden om behovet av att cv.
forordna om siirskild placeringsplikt har niimligen delegationen funnit
att forutsiittningarna fOr att tillimpa placcringsplikten ir si oklart ui-
formade att ctt fortydligande behdvs for att istadkomma en cffektiv
tilkimpning.

Forordnande om sirskild placeringsplikt far meddelas endast om syn-
nerliga skiil foreligger (3 §). 1 prop. 1974: 168 Kreditpolitiska medel
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(s. 176) anfGrde davarande departementschefen bl a. att den sdrskilda
placeringsplikten bér utnyttjas endast ndr det kan anses oundgiingligen
nodvindigt fOr att tillgodose bostadsbyggandets {8rsérjning.

Om det med synnerliga skil avses att allvarliga stGrningar i banker-
nas byggnadskreditgivning maste forcligga och att forhandlingarna mel-
Ian bankerna och delegationen om dessa storningar maste ha slutforts,
kan den situationen uppstd att bostadsbyggandet redan fdrsenats i bety-
dande omfattning nir placeringsplikten far tillimpas pi enskilda iiren-
den. Det kan nédmligen bli friga om cn tidtymd om ca 1—2 ménader
mellan tidpunkterna for uppkomna kreditsvarigheter och meddclande
om forordnande av sirskild placeringsplikt. Med hiinsyn hiirtill och mot
bakgrund av erfarenheterna av tillimpningen av 1977 ars overenskom-
melse har delegationen ansctt att synnerliga skil skall anses forcligga
niar det finns risk for att {orhandlingar mellan bankerna och delegatio-
nen inte leder till avsett resultat, dvs. att trygga kreditforsorjningen till
det statsbelinade bostadsbyggandet. Aven om delegationen siledes anser
att dessa férutsittningar redan nu dr tillrickliga for ctt forordnande om
placeringsplikt bor ett fortydligande hirom goras i en kommande pro-
position om forldingd giltighetstid f6r lagen om kreditpolitiska medel.

Delegationen vill slutligen erinra om delegationens yttrande Over
riksbanksfullmiktiges framstillning &r 1977 om forlingning av lagen.
I yttrandet framholl delcgationen att den sirskilda placeringsplikien bor
vara tillampbar for samtliga de projekt dir statligt bostadslan kan utgd
och for vilka kommunal borgen eller annan sikerhet som &ar godtagbar
enligt banklagens mening foreligger.

Bankorganisationerna: 1 samband med lagens tillkomst ar 1974 ut-
talade riksdagens finansutskott att syftet med den da beslutade begriins-
ningen av lagens giltighetstid {riimst var att “riksdagen bor fa tillfille
att ta stillning till den kreditpolitiska lagstiftningens innehdll och ut-
formning mot bakgrunden av de erfarenhetcr som man efter hand vin-
ner”’. I yttranden Sver 1977 ars skrivelse ansig bankorganisationerna att
en grundlig provning av erfarenheterna av lagens tillimpning erfordra-
des. I regeringens proposition 1977/78: 33 om fortsatt giltighet av lagen
gjordes ingen niirmare utvirdering av lagen; som skl hidr(or iberopa-
des di pagéendec utredningar.

Bankorganisationerna anser att riksbankens skrivelser 1977 och 1978
inte utgdr tillrickligt underlag for riksdagens stillningstagandc enligt
ovan. P4 grund hirav finner bankorganisationerna det nodvindigt att
i detta yttrande forhdllandevis utforligt redovisa de erfarenheter som
vunnits under dc tre och ett halvt ir som lagen gillt.

Allmiéiinna svnpunkter pd rikshankens kreditpolitik. Den kreditpoli-
tiska lagstiftningen ligger till grund for utformningen av den kredit-
politik som i olika ligen maste tillimpas. De synpunkter som f{ramfors
nedan giller inte i forsta hand lagstiftningen som sadan utan den prak-
tiska tillimpningen som den i olika avsnitt fatt.

Riksbanken har under cn lang foljd av ar fort en kreditpolitik som
i hoég grad byggt pi regleringar och restriktioner betriffande kreditin-
stitutcns verksamhet. En del av dessa atgirder — exempelvis kassakrav,
likviditetskrav, utlaningsreglering — har riksbanken vidtagit med direkt
stod av lagen om kreditpolitiska medel (eller de lagar som tidigare gill-
de pa detta omride). Vissa andra atgirder — cxempelvis emissionskon-
troll, rantercglering, styrning av obligationsplaceringar — har riksban-
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ken genomfort i form av "rekommendationer” till kreditinstituten utan
att den kreditpolitiska lagen satts i kraft pd dessa punkter. Ett flertal av
dessa regleringsinstrument tillimpas permanent och parallellt med var-
andra. Visserligen varicrar riksbanken vissa foreskrifter i tillimpningen,
men regleringarna och restriktionerna som sidana kvarstar.

Dec lingvariga och omfattande regleringar och restriktioner, som kom-
mit att kiinneteckna den svenska kreditpolitiken, har inverkat negativt
pa kreditmarknadens mojligheter att fullgbra sin funktion som en cffek-
att de medfért en dverstrdmning av kapital {rin den organiserade kre-
ditmarknaden till den s. k. grd kreditmarknaden. Dessa negativa effek-
ter utvecklas niirmare i de olika avsnitten i detta remissyttrande.

Eftersom ctt flertal av riksbankens regleringar tillimpas i kombina-
tion med varandra och under lang tid, har kreditpolitiken utvecklats till
ctt mycket komplicerat nitverk av restriktioner. Detta system medfor
bade for riksbanken och kreditinstituten stora svarighcter att bedoma
cffekterna av olika atgirder. Svéarigheterna att bedéma effekterna giller
béde for samhillsekonomin och f&r kreditinstituten. En grundprincip
for de kreditpolitiska medlen #r, enligt forarbetena till lagen, att de
skall tillimpas “konkurrensneutralt”. Det dr uppenbart, att det dr omdj-
ligt for riksbanken att mandvrera dect nuvarande nidtverket av regle-
ringsinstrument — och att variera procentsatser m. m. inom detta sy-
stem — si att det slar konkurrensneutralt for olika kreditinstitut eller
grupper av institut., Enligt bankorganisationernas uppfattning har kre-
ditpolitikens effektivitet och Overskidlighet minskat genom den detalj-
reglering som i manga avseenden kommit till stind.

Detsamma giller i friga om de lingt drivna regleringarna pa mark-
naden for langt kapital. Avsaknaden av en fungerande obligationsmark-
nad med deltagande dven fran hushillen och foretagen har ocksi inne-
burit att riksbanken inte kunnat utnyttja ctt viktigt kreditpolitiskt instru-
ment, ndmligen att vid behov dra in likviditet genom fGrsiiljning av
statspapper till allminheten. Regleringen av den langa rintan har inte
medgivit en sddan flexibilitet som kriivs f6r en fungerande obligations-
marknad. Lantagarna har ddrigenom under langa perioder gynnats pa
spararnas och kapitalplacerarnas bekostnad.

Det dr inte bara utvecklingen mot en fungerande kapitalmarknad som
férsvarats genom den forda kreditpolitiken. P4 den korta marknaden,
dvs. inlaningen och utlaningen i bankerna, leder den av riksbanken till-
lampade snidva rintekontrollen till en betydande stelhet i strukturen pa
bankernas utlining. Bide produktutvecklingen och konkurrenscn inom
bankviisendet himmas av riksbankens detaljreglering av bankernas rin-
tesdttning.

Riksbankens politik i dessa fragor har lett till att bankernas utlinings-
rintor och inlaningsrintor ligger pa cn ldgre nivd i forhillande till dis-
kontot in vad som annars sannolikt skulle ha varit fallct. Liksom pé
kapitalmarknaden har lintagarna dirmed gynnats och spararna miss-
gynnats i motsvarande mdan. Riksbankens riintereglering har vidare, i
synnecrhet niir den kombinerats med kvantitativa utliningsbegriinsningar,
inncburit cn stimulans it den grd kreditmarknaden. Ju stdrre denna
oorganiserade kreditmarknad blir, desto mera reduceras uppenbarligen
riksbankens mdjligheter att driva effektiv kreditpolitik.

Det dr knappast mojligt att begriinsa den grd marknaden genom ytter-
ligare detaljregleringar. Anstringningarna att hilla en si stor del av
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kredituibudet som mojligt inom den organiserade marknaden torde ha
stirre utsikter att lyckas om kreditpolitiken kan genomféras med mindre
inslag av rvckighet. kvantitativa utliningsrestriktioner och reglering av
riintan till nivaer som inte dr marknadsmiissiga.

Lagen om kreditpolitiska medel ger mojligheter till styrning av kapi-
talstrémmar utan ndmnvird hinsyn till marknadskrav pa forriintning
och dvriga villkor. Detaljregleringar och selektiva rekommendationer ir
emellertid extraordindra atgirder som endast i undantagsfall bor kom-
ma i fraga.

Syapunkter pd utformningen och tillimpningen av olika kreditpolitiska
medel
Likviditetskrav

TFérordnanden om likviditetskrav har alltsedan lagens ikrafttridande
1 januari 1975 gillt tor affarsbanker och fr.o.m. juli 1976 dven for
sparbanker och forcningsbanker, medan flertalet Svriga kreditpolitiska
medel handhas genom &verenskommelser med lagen som bakgiund.

Ltt anmirkningsviirt inslag i likviditetskvotens sammansittning i Sve-
rige dr lagens foreskrift om att stats- och bostadsobligationer alltid skall
riikknas sisom likvida medel, trots att andrahandsmarknaden for obliga-
tioner i Sverige inte har den omfattning som fordras for att obligationer
skall bi likvida tillgdngar. Foreskriften att dessa obligationer alltid skall
ingd i likviditetskvotens tédljare ir ett pétagligt selektivt inslag i en i
ovrigt genercllt verkande metod att kontrollera en utlanings6kning.

Bankorganisationerna anser att cn penningpolitik som i hog grad ba-
seras pa foreskrifter om likviditetskrav medfor pitagliga nackdelar. Niir
riksbanken vill paverka utvecklingen pd kreditmarknaden, finns effck-
tivarc medel in likviditetskrav. Riksbanken kan astadkomma cn minsk-
ning av bankernas kreditkapacitet genom forsiiljning av obligationer
eller andra statspapper till hushall och foretag, om [orutsiittningar for
cn fungerande obligationsmarknad féreligger.

Utléningsreglering

Nackdclarna med utliningsreglering iir vil kinda. Vid en strikt till-
lampning stimuleras den s. k. grd kreditmarknaden. Varje period med
utliiningstak innebir stor risk for uppkomsten av nya kreditgivare pa
denna markgad, en institutionalisering vilken fortsiitter dven under tider
di utlaningsregleringen inte lingre giller.

En annan oligenhet med utliningsreglering #r att den, vid langvarig
tillimpning, “fryser” rddande storlecks- och konkurrensfarhdllanden
mellan olika kreditinstitut.

Enligt lagen fir forordnande om utlaningsreglering ges for hogst ett
ir; enligt allmiinna principer for myndighetsutdvning far da intc heller
en rekommendation av riksbanken om utliningsreglering gillla {0r ling-
re tid. Dc bida niimnda oldgenheterna med utliningsreglering kan dock
uppkomma iven med denna tidsbegrinsning, sarskilt om marknaden
har anledning rilkna med att detta kreditpolitiska medel tas i ansprik
forhiliandevis ofta.

Bankorganisationerna har {orsticlse for att utlaningstak kan behovas
i ctt krislige, exempelvis vid omfattande valutautstrémning. Princinen
om restriktiv tillimpning kommer ocksd till uttryck i lagens krav pd
synnerliga skil for tillgripande av detta kreditpolitiska medel. Bank-
organisationcrna anser emellertid mot bakgrund av de nyssnimnda oli-
genheterna ait det i samband med forslag till riksdagen om {orlingning
av lagens giltighetstid bor uttalas, att utldningsreglering och motsvaran-
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de rckommendationer far anvindas cndast under si ling tid som dr

oundgiingligen nddvindigt och inte fir bli ett normalt inslag i kredit-

politiken.

Bankorganisationerna ser det diremot som virdefullt, bi. a. f6r ban-
kernas planering, att riksbanken vid sitt samrid med bankerna meddelar
sin uppfatining om vad som ir en limplig dkningstakt for bankernas
utlining under olika perioder.

Emissionskontroll

Pi den svenska kapitalmarknaden finns {6r ndrvarande ctt begrinsat
antal obligationskdpande institutioner. For att bredda kapitalmarknaden
och bidra till en fungerande andrahandsmarknad dr det angeliiget att
den tendens till innovation pi obligationsmarknaden som f{unnits under
senare ar stimuleras. Nya uppliningsinstrument torde t. ex. kunna sti-
mulera utbudet av lingt kapital fran hushdll och organisationer. For att
mojliggdra detta kritvs cmellertid cn flexiblare tillimpning av cmis-
sionskontrollen.

Statsuppliningen och bostadsfinansicringen har genom en av cmis-
sionskontrollen mdjliggjord nedpressning av riintan forbilligats. Till stor
del motverkas dessa “vinster” emellertid av forluster som drabbar all-
minheten indirekt via de stora kapitalplacerarna, dvs. AP-fonden, for-
sikringsbolagen och bankerna. AP-fondens avgiftsuttag maste hijas na-
got snabbarc dn som skulle varit fallet i en friare kapitalmarknad. ¥or-
sikringstagare och bankspararc har drabbats av hdgre premicr respek-
tive ligre inliningsrdntor. Lintagarnas av inflationen skapade dverfo-
ringsvinster har forstiarkts.

Svenska obligationsutgivares tilltride till utlindska kapitalmarknader
har inneburit c¢n betydelsefull breddning av mdjligheten att ta upp obli-
gationslin. Den brist i kapitalmarknaden som legat i att lintagarna mott
cit fatal, eventuellt samordnade, kapitalplacerares krav har didrmed
minskat.

Mot bakgrund av ovansticnde finner bankorganisationerna att Sver-
viigande skiil talar for att riksbankens nuvarande tillimpning av emis-
sionskontrollen bor ersiittas av ett annat och friare system mecd fort-
1opande samrdd mellan kapitalmarknadens parier. Detta kan givetvis
ske utan att lagen dndras. Organisationerna anscer cmellertid att efter-
som emissionskontroll &r ctt regleringsinstrument som vid lingvarig till-
limpning medfdr sd allvarliga nackdelar pd kapitalmarknaden, bor Ia-
gen indras s& att forordnande om emissionskontroll fir meddclas cn-
dast om synnerliga skil foreligger och di endast for en tid pd hogst ett
ar.

Riintereglering

Forordnande om rintereglering far enligt lagen meddelas endast om
synnerliga skill foreligger och skall begrinsas till viss tid, hogst ett ar.
Enligt lagens [Orarbeten (prop. 1974: 168 sid. 180) avses med synncrliga
skil tre siirskilda fall, némligen
— att det kan vara stabiliseringspolitiskt Onskviirt att vid cn kraftig

kredititstramning undvika en okontrollerad och av spekulativa in-
slag forstiirkt rintestegringsprocess,

— att det i en svag konjunktur kan vara behovligt att utan en &verdri-
ven likviditetsokning och utan cn inte &nskviird eftersliipning fstad-
komma en lag, investeringsstimulerande riinteniva,

-~ att det miste anses vara ett allmiint intresse att rintenivan pi inla-
ningssidan stir i ett rimligt forhillande till avkastningen av banker-
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nas tiligingar och att inléningsrintornas struktur dr Sverskddlig och
inte missgynnar vissa grupper av sparare.

T forarbetena framholls ocksd att riintereglerande ingrepp borde an-
vindas 7si att man undviker de ncgativa effekter som uppstir vid en
rintereglering under lingre tid och vid en rdntenivi som pa lingre sikt
ir ur balans med marknadsliget”. Detta motiverade ettarsregeln.

Riksbankens nuvarande riantcreglering har gillt sedan véren 1974
Decn grundas pa “6verenskommelser” med bankerna. Eftersom enligt
allménna principer for myndighetsutdvning riksbanken nir den péford-
rar sadana overcnskommelser inte fir ga utdver lagens ram, ir det i
riadande situation pakallat att préva om lagens forutsiittningar {6r riinte-
reglering foreligger.

Bankorganisationerna anser, att penningpolitiska skil inte motiverar
den nuvarande detaljerade och stindiga rintekontrolicn frin riksban-
kens sida. Kontrollen avser t. 0. m. 100-dels procentenheter. T jimforel-
se med riksbankens mojligheter att styra rinteforindringar med diskon-
tot framstar betydelsen av cventuell annan 'rinteglidning” som forsum-
bar under rimliga antaganden. Inte heller hiinsynen till rdnterelationen
mellan korta och linga marknaden motiverar ridntestyrningen. Betrif-
fande Ovriga eventuella motiv — t. ex. Onskan att forhindra en oskilig
vinstutveckling hos bankerna — ar det osidkert om ridntcdverskottet i
banksektorn skulle 6ka eller minska vid en slopad rintekontroll. Kon-
kurrensen bankerna cmellan #r synncrligen stark. Denna konkurrens
utdvas inte minst med prisvapnet. Utvecklingen i bankvisendet mot
storre likhet mellan de olika bankgrupperna har ocksd 6kat konkurren-
scn. Det dr dirf{or inte givet aft en fri rintesiittning mera avsevirt skulle
paverka utlaningsrintans hojd och i varje fall skulle effckterna inte be-
grinsas enbart till utliningsrantorna. Om utlaningsrintorna skulle stiga,
ar det sannolikt att den Skande konkurrensen om inlaningsmedlen skulle
hoja forrantningen dven pa dessa. Riksbankens rantekontroll inrymmer
diarfSr samma problem som emissionskontrollen pa kapitalmarknaden,
dvs. riksbanken miste genom réntercgleringen ta stillning till i vilken
grad sparare eller lintagarc skall gynnas. Hittills har riksbankens till-
Idmpning mestadels varit fordelaktig for lantagarna.

Det kan saledes starkt ifrigasittas om de synnerliga skdl som forut-
sitts for ridntereglering har varit for handen under den linga tid som
regleringen tillimpats; farhigor fér en mindre rinteglidning kan knap-
past anses utgdra sidant skil. Lagregeln om tidsbegrinsning till hogst
ett ar innebiir ocksd, som for dvrigt framgar av lagforarbetena, att rin-
tercglering inte dr ett normalt, bestiende inslag i kreditpolitiken. Det
ligger tvirtom i sakens natur att bankinstituten méste ges frihet — under
ansvar och med hiinsyn till marknadens krav — att sjilva under en tid
handha rintesdtiningen innan det kan konstateras att fGrutsittning for
anvindning av det cxtraordindra kreditpolitiska medlet rintereglering
verkligen foreligger.

En langvarig rdntereglering har vidare, som ofta framhallits, negativa
cffekter. Detaljregleringen av bankernas genomsnittliga utldningsriinta
leder till att en successiv omstrukturering av en banks laneportfolj maste
ske under hinsyn till hur rintan paverkas. Hiri ligger en risk for att
alltfér stora kreditstrommar sdker sig till lagriskprojekt som ger relativt
laga ridnteinkomster men inte 7stor” rintegenomsnittet. Ett sddant sy-
stem leder till en betydande stelhet och kan minska produktutveckling
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och riskvilja i kreditgivningen i pitaglig grad. Den ordning sem nyligen
inforts for sparbankernas del — bankens rintcutveckling beddms med
Winsyn till eventuell {orindring i utliningsstrukturen — inncbér sanno-
likt en viss forbittring £6r berdrda institut. Stelheten i friga om mojlig-
heterna till nya kreditformer kvarstir dock, varfor produktutvecklingen
inte heller enligt detta system gynnas.

Hirtill kommer att det knappast ir rimligt att vissa banker, som i
mars 1974 — jimfdrelsctidpunkt for riksbankens rintekontroll — till-
limpade nigot ligre utldningsrinta in andra, skall tvingas fortsitta
med detta aratal senare.

Den lingvariga rintcregleringen innebdr att riksbanken kommit att
bli ansvarig for banksektorns rintabilitet och soliditet. Detta ir inte
rinteregleringens syfte enligt lagen om kreditpolitiska medcl.

Bankorganisationerna foreslar saledes att riksbankens rdntekontroll
upphor i sin nuvarande form och att principen om rintereglering som
en extraordinir Atgird, avsedd for korta perioder, iterupprittas.

Samrdd mellan olika intressenter angdende kreditpolitikens utform-
ning. Lagen om kreditpolitiska medel dr en ramlagstiftning, som i osed-
vanlig grad fir sin slutliga effekt bestdmd av den ansvariga myndighetens
dtgirder, dvs. riksbankens tillimpningsforeskrifter och praxis. Detta ma
ligga i sakens natur. Riksbankens &tgarder har emellertid lingtgiende
verkningar for landets ekonomi i stort, for allmiénheten, f6r niiringslivet
och for enskilda féretag. Detta ger enligt var mening starka skil for att
atgdrderna skall utformas inte av riksbanken emsam utan savitt mojligt
av riksbanken i nira kontakt inte blott med regeringen utan dven med
riksdagen och foretriidare for niringslivet. Denna uppfattning synes de-
las av riksdagen.

Vid riksdagens behandling 1974 av fOrslaget till lag om kreditpoli-
tiska medel uttalade silunda ordféranden i finansutskottet bl. a.:

“Klart dr i varje fall att den forstirkta kreditpolitiska lagstiftning som
riksbanken nu far att arbeta inom kommer att stilla 6kade krav pi ett
fortroendefullt samarbete mellan kreditinstituten och riksbanken. Det
finns ocksd for riksdagen anledning att, sedan ambitionsnivin nu hojts
fran lagstiftarnas sida, med skdrpt vaksamhet folja relationerna mellan
riksbanken och Kkreditinstituten™ (riksdagens snabbprotokoll 1974: 138
sid. 63).

I anslutning till en motion om ritt att anfora besvir till regeringen
over riksbankens beslut gjorde finansutskottet foljande uttalande som
avsag att belysa finansutskottets roll vid granskning av rikbankens verk-
samhet:

“"Departementschefens stillningstagande grundas i denna fraga pa ut-
redningens forslag, i vilken anfors att klagoritt till Kungl. Maj:t Sver
riksbankens beslut inte dr forenligt med den stillning riksbanken intar
som ett riksdagens verk. Utskottet delar denna uppfattning och vill
framhdlla att riksdagen efter beredning av finansutskottet vid sin efter-
handsgranskning av riksbankens verksamhet #ven har mojlighet att ta
upp individuella fall som har principiellt intresse. Enligt 37 § Jagen for
Sveriges riksbank (1934: 937) aligger det riksbanksfullmiktige att efter
varje ars slut till riksdagen avge berittelse angiendc riksbankens till-
stind, rorelse och forvaltning. Denna berittelse innchiller som regel en
utforlig redogorelse for den f6rda kreditpolitiken under det gangna &ret.
Berittelsen granskas av finansutskottet som i sitt utiitande tar upp fra-
gan om ansvarsfrihet f6r fullmiktige. Dechargeutlitandet foreliggs
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riksdagen 76r beslut. Riksdagen har silunda mdjligheter att i samband
hiirmed uttala sig om dc atgirder riksbanken vidtagit och dirvid dra
upp rviktlinjer {or riksbankens verksamhet pa det kreditpolitiska om-
ridet” (finansutskottets utlitande 1974: 39 sid. 34).

Finansutskottets mdjligheter att fvlla den rol, som utskottet silunda
{Grutsaties (4. kan caligt bankorganisationernas mening $ka om utskottct
infor sitt stallningstagande till riksbankens drliga verksamhetsberittelse
inhéimtar kreditinstitutens synpunkter och erfarenheter, exempelvis ge-
nom ett hearingforfarande.

Dcen svenska statsforvaliningen torde sakna motstycke till riksbankens
handlingsutrymme och befogenheter bide legalt och savitt giiller de
praktiska konsekvenserna for samhiillsckonomin. I den tidigare diskus-
sionen kring den kreditpolitiska lagstiftningen har dirfor bl. a. bank-
inspektionen och bankforeningen f{oreslagit regler om riitt att anféra
besvir Over riksbankens bestut. I propositionen 1974: 168 om kredit-
politiska medel avvisades emellertid dessa {orslag. Avvisandcet av en be-
svidrsriatt forefaller ha grundats pd att riksbanken i stérre och mera be-
tydelsefulla iirenden f[Orutsiittes handla efter Sverliggning med rege-
ringen och 1 samforstind med denna (proposition 1974: 168 sid. 185 och
proposiiion 1974: 89 sid. 63). En riitt att anféra besviir hos regeringen
mot pi detta sitt tillkomna beslut av riksbanken synes icke ha framstatt
sisom dndaméilsenlig.

Skulle denna stindpunkt vidhallas for framtiden, aktualiseras mojlig-
heten att etablera nigon alternativ ordning. Likaviil som det anses na-
turligt att forctriidare for kreditmarknaden ges tilifille att till riksbanken
framféra sina synpunkter pd penning- och kreditpolitiken, borde det vara
mojligt for dessa foretriidare, siirskilt i mer kontroversiella ldgen, att
dven till regeringen dirckt fi redovisa sina synpunkter. En sddan dirckt
redovisning skulle vara sjilvklar vid ett besvirsforfarande. Viljer man
ctt mer informellt tillviigagingssiitt i stillet f6r besviir, borde formerna
fér detta kunna utvecklas under hand i samverkan mellan regeringen,
riksbanken och kreditmarknadens organisationer. Frinvaron av ett be-
svirsinstitut skulle diirmed kunna minska i praktisk betydelse.

Emecllertid bor dtminstone i drenden om straffavgifter besvir dver riks-
bankens beslut kunna foras. Regeringsriitten bor enligt bankorganisatio-
nernas mening vara besviirsinstans i dessa fall.

Ratusliga synpunkter pd riksbankens tilldimpning av olika kreditpolitiska
medel
Vissa allminna riittsgrundsatser

I ett utldtande den 12 februari 1970 till riksdagens rcvisorer, fogat
vid dcras revisionsberiittelsc avseende riksbankens forvaltning under
1969, redogjorde stillforetriidande justitieombudsmannen Bertil Wenner-
gren {or ett flertal allminna rittsgrundsatser, som giiler aven {6r riks-
bankens verksamhet inom penningpolitiken. De legala begrinsningar i
riksbankens myndighetsutdvning, som foljer av dessa grundsatser, kom-
pletterar pa ett principiellt betydelsefullt sitt de begrinsningar i riksban-
kens befogenheter som direkt inskrivits i lagen om kreditpolitiska mcdel.
Bankorganisationcrna anser diirfor att en erinran om dessa grundsatser
bor intas i lagmotiven. De begriinsningar, som ligger i dessa grund-
satser, sirskilt proportionalitetsgrundsatsen, kan fa sirskild betydelse om
riksbanken finner anledning att kombinera en i lagen ¢j reglerad penning-
politisk atgird — exempelvis begriinsning av bankernas uppldning i riks-
banken — med sirskilda kreditpolitiska medel enligt lagen. Proportiona-
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litetsgrundsatsen innebiir for sidana fall att den totala efickten av dtgir-
derna skall med avseende pé art, styrka, rickvidd och varaktighet sta i
rimlig proportion till det resuitat som ésy(tas.

Till de allmiinna riittsgrundsatser, som giller for riksbankens myndig-
hetsuiovning, hér principen att lika fall skall behandlas Tika och ait myn-
dighetsutovningen sivitt mojligt skall vara konkurrensneutrai. I det 1ol-
jande anges nigra exempel, diir riksbankens atgird enligt banKorganisa-
tionernas mening utgjort ctt avsteg {ran denna princip.

Riksbanken arbetar i viss utstriickning med $verenskommelser och re-
kommendationer i stillet for med foreskrifter grundade pi regerings-
idrordnandc enligt lagen. Detta 4r en praxis, som forordas i lagmotiven
och som ir viirdefull. En viktig princip ir emellertid att sidana dverens-
kommelser som pifordras av riksbanken och rekommendationer — av-
scende de kreditpolitiska medel som regleras i den sirskilda lagen om
sddana medel — miste ha tiickning i denna lag. Riksbanken har i sidana
fall inte ritt att pifordra en Overenskommelse eller meddela en rekom-
mendation, som skulle falla utanfér lagens ram. Lagens ram och griin-
ser bestimmes bl. a. av lagens syfte. Aven cn lag som blott anger vissa
ramar, ger myndigheten endast sidana befogenheter som $verensstim-
mer med lagens syftc. Denna princip har inte alltid iakitagits av riks-
banken, vilket excmplifieras i det foljande. — Hiir bortses fran att sjiiv-
fallet kreditinstituten kan triffa frivilliga Overenskommelscr med riks-
banken om vissa atgirder, trots att dessa saknar tickning i lagen om
kreditpolitiska medel.

Sanktion vid otilliten rinteglidning

I augusti 1977 meddelade riksbankschefen att nigra banker hade per
31 mars 1977 overskridit den i1 rekommendation frin riksbanken med-
givna rinteglidningen pd utlaningssidan. Mot de banker, som hade Over-
skridit den medgivna rinteglidningen med mer dn 0,02 precent, avsig
riksbanken att tiliimpa en sanktion. Sanktioncn skulle bestd 1 att dessa
banker skulle frin och med den 1 september 1977 och tre minader fram-
it ha att vid upplining i riksbanken betala den s. k. straffriintan (dvs.
diskontot --2 %) inte blott sisom dittills gillt vid upplining &versti-
gande 75 6 av det egna kapitalet utan vid all upplaning i riksbanken
under den angivna perioden.

Anvindningen av uppliningsrintorna som sanktion mot otilldten riin-
teglidning innebar att rintorna utnyttjades for ett frimmade dndamal.
Dcras primiira dndamal dr att piverka omfatiningen av bankernas upp-
laning i riksbanken och rantestrukturen i allminhet. Sanktionsindamaélet
lag vid sidan hidrav och dirmed skapades en risk {6r en snedvridning av
de penningpolitiska effekter som ir dessa rintors huvudindamal.

Fran rittslig synpunkt #r framfor allt att mirka att sanktionens ut-
formning stred mot principen att lika fall skall behandlas lika samt att
en sanktion bor vara konkurrensneutral. En bank med en otilliten rintc-
glidning om t. ex. 0,03 procentenheter fick samma straff i kronor och
Oren som en bank vars otillitna rinteglidning uppgick exempelvis till
0,13 procentenheter, om de bada bankernas behov av upplining i riks-
banken var lika stort. A andra sidan kunde situationen vara den att den
ena banken hade god likviditet och dirfoér inte behévde under straff-
perioden Iana alls cller mycket litet i riksbanken, medan den andra ban-
ken under samma period hade svag likviditet och dir{or behdvde uppta
betydande lin i riksbanken. Den forsta banken undgick di helt cller
delvis straffrinta, ehuru denna bank kanske hade storre otillaten rinte-
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glidning dn den andra banken, som det oaktat fick ett betvdligt stdrre
straff.
Sanktion vid avvikelse fran rckommendation om utlaningsbegriinsning

Undecr perioden april—september 1977 gillde en rekommendation frin
riksbanken om begrinsning av utliningsOkningen i bankerna. Under
samma period giillde, till foljd av regeringsforordnande enligt lagen, siir-
skilda krav for bankernas likviditet och i princip skulle dirfor straff-
avgift erliggas av den bank, som inte uppfyllde likviditetskravet. 1 den
min riksbankens reckommendation om begrinsning av utlningsokningen
under perioden iakttogs, uttogs emellertid ingen sadan avgift av den
bank, som inte uppfyllde riksbankens likviditetskrav.

Detta innebar att tva banker, som avvek frin rekommendationen med
samma belopp eller procentenhet, kunde drabbas av helt olika sanktio-
ner. Vidare kunde en mindre avvikelse fridn rekommendationen leda tiil
mycket stora avgifter {6r en bank med svag likviditet, vilket var fallet
for nagra banker under delar av perioden. Straffets storlck kunde med
andra ord bli oproportionerligt stort i forhallande till *brottets omfing”.

Att reglera en variabel — utlaningen — och utmita straff efter en an-
nan variabel — likviditetskvotsunderskridande — om utliningsrekom-
mendation ej iakttas ar principiellt felaktigt.

Utformmningen av sanktionen stred mot principen att lika fall skall
behandlas lika. Denna princip skulle ha uppritthéllits om pafdljden
hade avvigts i direkt proportion till det belopp, varmed det rekom-
menderade utliningstaket hade Gverskridits. Bankorganisationerna anser
en sddan avvigning vara ett naturligt ansprak pa en sanktion.
Tillimpningen av emissionskontroll

I brev till bankerna den 16 november 1977 angiende emissioncr av
obligations- och forlagslan for néringslivet forklarade riksbanken att
som norm borde gilla att foretag, som avser att framdeles ta upp obli-
gations- eller forlagslan, bor ha hogst 20 % av sina i Sverige placerade
likvida medel i annan form #n bank och dirmed likstillda placeringar.
Hogst 20 S av de likvida medlen fick alltsi placeras pa den fria kredit-
marknaden.

Emissionskontrollen ir inte grundad pa forordnande enligt lagen om
kreditpolitiska medel. I praktiken fungerar det sd att bankerna inte dcl-
tar i emissioner forrin riksbanken givit klarsignal. Emissionskontrollen
vilar s&lunda p3 en Sverenskommelse mellan riksbanken och berdrda
foretag.

Det dr dock uppenbart att bestimmelserna om emissionskontroll i
lagen om kreditpolitiska mcdel maste tas till utgngspunkt for en rittslig
beddmning av riksbankens dircktiv enligt nyssnimnda brev.

Av lagens lydelse och {orarbeten framgér att emissionskontrollens
riintereglerande och ransonerande funktioner, savitt avser industrins och
handeclns emissioner, avser endast kapitalmarknaden. Emissionskontrol-
len dr ddremot inte avsedd att reglera den kortfristiga lAincmarknaden.

Riksbankens norm i brevet till bankerna den 16 november 1977 hade
karaktir av en rekommendation eller en pitvungen dvcrenskommelsc.
Rekommendationen clier overenskommelsen fyllde emellertid inte det
ovan beskrivna legala kravet att Sverensstimma med den kreditpolitiska
lagens syftc med emissionskontrollen, eftersom detta syfte 4r begrinsat
till kapitalmarknaden. Atgirden saknade dirmed laga grund.

Emissionssdkande foretags ritt att forfoga Sver och placera egna me-
del kan intc inskrinkas. Riksbankens regel i det beskrivna fallet innebar
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isjalva verket cn placeringsplikt.

Riksbankens befogenhet att foreskriva placeringsplikter av olika slag
forutsiitter stod i lagen. I lagen anges vissa placeringsplikter, nimligen
likviditets- och kassakrav samt allmiin och sédrskild placeringsplikt. For
vart och ett av dessa kreditpolitiska medel giiller att det endast Kan till-
Jimpas pa banker, forsiikringsinstitut eller andra kreditinstitut men inte
pa foretag inom industri och handel. Hirav f6ljer att den placerings-
plikt som blir den verkliga innebdrden av nimnda regel ocksa saknar
stod i lagen.

Sveriges Industriforbund har sisom foretridare for de obligations-
cmitterande fOretagen, med stdd av utomstiende riittslig sakkunskap,
begirt att riksbanksfullmiktige tar upp den angivna regeln till omprov-
ning.

Lagens giltighetstid. Under forutsiittning att bankorganisationernas
forslag visentligen beaktas, vill bankorganisationerna inte motsitta sig
att lagens giltighetstid nu forlings med tre ar.

Sammanfattning av bankorganisationernas forslag. Av skil som redo-
visats ovan hemstiiller bankorganisationerna att lagenr om kreditpolitiska
medcl dndras eller kompletteras pa foljande punkter:

3 § #ndras s, att forordnande om emissionskontroll endast fir med-
dclas om synnerliga skiil foreligger och for hogst ett ar.

Lagen kompletteras med cn bestimmelse om ritt att anféra besvir
till regeringsriitten Gver riksbankens beslut om straffavgifter.

Bankorganisationerna hemstiller vidare, att regeringen foreslar riks-
dagen att vid behandlingen av detta lagstiftningsiirende utfala

att riksbankens allménna kreditpolitik skall ges en sadan inriktning,
att behovet av att utnyttja lagens tvingsmedel for styrning av kapital-
strommarna minskar. Sérskilt bor uppmirksammas mojligheterna att
i storre utstrickning f4 hushillen att delta aktivt pd bl. a. obligations-
marknaden,

att utldningsreglering eller dverenskommelser med motsvarande funk-
tion endast far anvindas under si ling tid som 4r oundgingligen ndd-
viindigt och inte far bli ett normalt inslag i kreditpolitiken,

att riksbankens cmissionskontroll i dess nuvarande utformning skall
upphora och ersiittas av ett {riare samriddssystem mellan kapitalmark-
nadens partcr,

att den riintekontroll som riksbanken sedan linge utovar over banker-
nas utlining och som en f6ljd dirav ocksi Sver dcras inlining skall
upphora i sin nuvarande form och att principen om rintereglering si-
som en extraordiniir dtgird, avsedd for korta perioder, skall dtcrupp-
rétias.

Vad sirskilt angir de rittsliga synpunkterna pd den kreditpolitiska
lagstiftningens tillimpning vill bankorganisationerna sammanfatta sin
uppfatining salunda:

Ett rimligt mitt av forutsebarhct ges intc enbart genom lagtextens
innehéll men forutsittes kunna uppnis genom fortldpande kontakter
och overliaggningar mellan riksbanken och kreditinstituten (proposition
1974: 168 sid. 146). En sidan samverkan dr ocksa etablerad sedan ldnge.
Decnna samverkan frimjas om enighet {Oreligger om de rittsliga pre-
misserna, framfSr allt var grinserna gir for riksbankens myndighets-
utdvning ndr riksbanken viljer rekommendationer och Gverenskommel-
ser sasom instrument for sin kreditpolitik. De allmiinna riittsgrundsat-
ser, som bankorganisationerna pekat pd i detta yttrande, utgor ctt bety-
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delsefullt komplement till en lag av den typ, som lagen om kreditpoli-
tiska medel representerar. Bitrddande justiticombudsmannen Wenner-
grens utredning 1970 dt riksdagen gav tydligt beligg hirfor. Vid en {6r-
lingning av lagens giltighetstid for ytterligare tre r synes en markering
av dessa grundsatser principiellt motiverad.

Bankerganisationcrna hemstiller

att regeringen foreslar riksdagen att vid behandlingen av detta lag-
stiftningsirende bekriifta att de allminna rittsgrundsatser, som bank-
organisationerna har pekat pad i detta yttrande, &r tilliimpliga vid riks-
bankens anviindning av kreditpolitiska medel. Sirskilt bor giilla att varje
av riksbanken pifordrad Overenskommelse, rekommendation eller an-
nan atgiird fran riksbanken avscende de medel, som regleras i lagen om
kreditpolitiska medcl, maste Overensstimma med syftet med bestim-
melserna i denna lag och siledes kunna rymmas inom ramen {or lagen.

Det kan inte undgas att riksbanken och kreditinstituten ibland maste
ha olika asikter om griinserna for riksbankens befogenheter och — bort-
sett frin juridiska overviganden — vilka dtgirder som Overhuvudtaget
bist frimjar de aktuella milen f&r landets penning- och kreditpolitik.
Regeringen och riksdagen har det yttersta ansvaret for denna politik och
den bygger pa kreditinstitutens medverkan. Mot denna bakgrund anser
bankorganisationerna det naturligt, att foretridare for kreditinstituten,
nir omstindigheterna sa motiverar, ges tillfille att direkt till statsmak-
terna framfora sina synpunkter och erfarcnheter.

Bankorganisationerna hemstiller darfor att regeringen i propositionen
om cn forlingning av lagen om kreditpolitiska medel

uttalar sig for att foretriidare for kreditinstituten skall ges tillfille att,
niar omstiindigheterna sd motiverar, dirckt till regeringen redovisa sina
synpunkter och erfarenheter,

samt foreslar riksdagen att uttala sin anslutning till bankorganisatio-
nernas {orslag att finansutskottet skall infor sitt stillningstagande till
riksbankens drliga verksamhetsberittelse inhdmta kreditinstitutens syn-
punkter och erfarenhcter, exempelvis genom ett hearingforfarande.

Svenska forsdkringsbolags riksférbund: Riksférbundets i det foljande
framférda synpunkter begriinsas till de kreditpolitiska medel inom la-
gens omrade som direkt eller indirekt berdr forsdkringsbolagen, nam-
ligen placeringsplikt, riintereglering och emissionskontroll.
Riksbanksfullmaktiges skriveise 1977-06-09

I nimnda skrivelse angav fullmiktige som sin allminna instillning
cfter de scnaste arcns crfarenheter att de instrument som den kredit-
pelitiska lagstiftningen ger behdvs idven i fortsiittningen. De svirigheter
som foljt av den bristande jimvikten i vira utrikesbetalningar hade i
hég grad forstirkt detta behov.

I friga om emissionskontrollen angav fullmiktige att sidan tillimpats
alltsedan boérjan av 1950-talet 1 den formen att bankerna intc deltagit
i emission av obligationer och forlagslan fOrriin riksbanken givit klar-
signal. Riksbankens granskning har avsett linets belopp, rintesats och
Ovriga villkor. Enligt fullmikiiges mening bidrog emissionskontrollen
i dess nuvarande form till en frin samhiiilsekonomisk synpunkt onsk-
viird allokering av kapitaimarknadens resurser. Kontrollen dver riinte-
satser och Ovriga lanevillkor fyllde ocksi cn funktion som knappast
kunde helt ersiittas av marknadsprisbildning pd en marknad som domi-
nerades av ett mycket litet antal placerare. Fullmiiktige anférde vidare
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att den omstiindigheten att cmissionskontroll tillimpats utan att lagens
regler 1 detta avseende behdvt tillgripas gjorde givetvis inte dessa -Gver-
flédiga; de utgjorde en nddviindig bakgrund.

Betriiffande placeringsplikten anférde fullmiktige att med hiinsyn till
att statens upplaningsbehov under de senaste dren visat en starkt stigan-
de trend och di malet i friga om siikerstdllandct av bostadsbyggandets
finansiering var oférindrat det vore nddviindigt att sivil den aliménna
som den sirskilda placeringsplikten kvarstod i lagstiftningen. I prakti-
ken hade emellertid ditintills placeringskvotsfrigor 18sts gcnom Overcns-
kommelser och rekommendationcr.

Det kreditpolitiska medlet rdntereglering ansdg fullmiktige behdvas
“mer in tidigare for att ge myndighcterna det Onskviirda infilytandct
éver rinteutvecklingen”. Riksbanken hade cmellertid ditintills genom
Sverenskommelser och rekommendationer sokt begrinsa rinteglidning-
en i bankernas och kapitalmarknadsinstitutens rdntesatser.

Riksforbundet

Av fullmiktiges ovan relaterade skrivelse framgar — atminstone in-
direkt — att dven om lagen om kreditpolitiska medel i nu berdrda delar
inte varit formellt satt i kraft den utgjort ett sa starkt underlag for riks-
bankens dtgdrder att den kan sigas ha fungerat i praktiken. Vid tidigare
lagstiftningstillfillen avseende denna lag har ett av motiven for dess
tidsbegriinsning varit att det ansigs virdefullt att tid efter annan kunna
beddma effekterna av densamma. Med hinsyn hirtill hade det varit att
vinta att fullmiktige nu analyserat effckterna av de atgirder som vid-
tagits med lagens cxistens som bakgrund. Fullmiktige har emellertid
avstatt frin att gdra en sidan analys och kapitalmarknadsutredningens
dverviiganden i dessa fragor har helt forbigatts. Riksforbundet {inner det
darfor nodvindigt att frin sina utgingspunkter och erfarenheter for-
soka beskriva vad som i stora drag skett under de géngna éren — med
eller utan lagen som bakgrund.

Under atskilliga ar har riksbanken utdvat styrning inom omriden for
cmissionskontroll, rintereglering och placeringsplikt — detta trots att
lagen om Kreditpolitiska medel inte i dessa delar varit satt i kraft.
Riksbanken har hidnvisat till dessa ar som grund for erfarenhcten att Ia-
gcn bechovs i dess nuvarande form. Placeringsplikt och riintereglering
"bor beaktas som extraordindra medel” (prop. 1974: 168 sid. 142).
Emissionskontroll har diremot ansetts vara “ctt normalt inslag i kredit-
politiken” (nyss ndmnda prop. sid. 142). Placeringsplikt och rinteregle-
ring har emellertid uppenbarligen i praktiken av riksbanken ansetts ut-
gora “normala inslag” i kreditpolitiken och tillsammans med emissions-
kontrollen uigjort ett atgirdspaket som inneburit langtgiende styrning.
Anda torde ingen vilja gora gillande att Sverige fortldpande under t. ex.
det senaste decennict befunnit sig i en sddan krissituation att anledning
funnits att tillgripa extraordinira medel.

Den stvrning riksbanken ailtsi de facto utovat har gt rum i form
av "dvercnskommelser” eller "rekommendationer”. Till namnet kan na-
turligtvis "gverenskommelser™ och “rekommendationer” siigas vara myc-
ket mittfulla atgirder. Det framgdr emellertid av fullmikiiges hinvis-
ning till lagen som bakgrund {or dessa atgirder att fullmiktige har givit
dverenskommelscrna och rekommendationerna en helt annan inncbérd.
Det kan nog ocksa konstateras att i vart fall forsikringsbolagen uppfattat
riksbankens agerande i Overenskommelse- cller rckommendationsform
vara cndast ctt rent formellt alternativ till lagens ikraftsittande.
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Riksiérbundet har visserligen ovan hiivdat att under t. ex. det senastc
decenniet nigon permanent Krissituation inte ritt. De motivuttalanden
till lagen man hittills haft att gi till vid beddmningar av frigan om lagen
kunnat sittas 1 kraft eller ej har emellertid givits glidande formuleringar.
Dessa motivuttalanden har dirfor medfdrt stora svirigheter att besvara
frigan om i vilka situationer lagen avscits bli satt i kraft. Det torde
dock starkt kunna hiivdas att lagstiflarna, nidr man antagit en bered-
skapslag, inte ansctt att beredskapskaraktiren och dennas huvudsakliga
koppling till krissituationer skall vara cn illusion.

Pa dec omriden som $verenskommelser eller rekommendationer fére-
kommit for forsikringsbolagen — placeringsplikt och i viss man iven
riintereglering — torde nigra slag av straffitgirder intc ha kunnat vid-
tas i den man Overenskommelsc eller rckommendation inte infriades.
Den s. k. siirskilda avgiften enligt lagen om kreditpolitiska medel ir for-
behallen de situationer da lagen varit satt i kraft. Nagot lige dir straff-
atgiarder mot forsidkringsbolagen Overviigts har inte heller féorekommit.
Likafullt maste ocksa {orsdkringsbolagen betrakta de Gverenskommelser
och rekommendationer som avsett dem mot bakgrund av att for andra
kreditinstitut syncs ha forckommit straffatgiirder. Sidana &tgirder har
da vidtagits i andra former in de lagen om kreditpolitiska medel {érut-
siitter. Riksforbundet avstar fran att direkt ta stillning till det princi-
piellt och rattsligt riktiga i denna koppling mellan bristande uppfyllelse
av Overcnskommelse pa ctt omrade med straffatgirder pa ett annat. Det
ir dock riksforbundets bestimda uppfattning att det finns en oaccep-
tabel oklarhet i rittsliget ndr over huvud taget dylika situationer kan
uppkomma.

De ¢verenskommelscr och rekommendationer som riksférbundet nu
berdrt har varit sidana som avsett omraden, som skulle ha kunnat regle-
ras om lagen om kreditpolitiska medel varit satt i kraft. Det skall cmel-
lIertid ndmnas att det ocksa forckommit 6verenskommelser pa omriden
som inte hade kunnat regleras genom lagen. Forbundet avser dirmed
niirmast de under de scnastc dren av riksbanken uttalade 6nskemalen om
Gkade placeringar i industriobligationer. Dessa onskemdl har besvarats
positivt av forsikringsbolagen. Riksbanken bor givetvis i olika ligen kun-
na framféra dnskemil inom det kreditpolitiska omradet och forsiakrings-
bolagen kommer liksom hittills att vara 6ppna fér de synpunkter riks-
banken har att framiGra. I friga om kapitalmarknadens funktion har
riksbanken och forsikringsbolagen gemensamma intressen som i vart fall
i normala ligen bér kunna skapa gehor {6r riksbankens 6nskemdl, och
detta dven pa omraden didr lagen inte skulle kunna sittas i kraft. Det
riksférbundet vinder sig mot ir att ctt oklart rittslige mojliggdr en kris-
lagstifinings tillimpning vid i stort sett normala situationer.

Vid bedomning av vad som silunda forckommit och av dettas effek-
ter pd kapitalmarknaden och sparandet &r av stort intresse att notera vad
kapitalmarknadsutredningen uttalat. Utredningen har som en genom-
giiende attityd i sina resonemang en marknadsekonomisk syn pa kapital-
marknaden dir bl. a. framhalls vikten av att riintenivan relativt vil an-
passas till den stramhet som rader pd kreditmarknaden. Bl a. har mot-
satsen lett till en inopiimal kreditfordelning. Riksforbundet kan inte {in-
na att denna instillning stimmer Sverens med fullmiiktiges uppfaitning
att behovet av styrning av sivil kreditallokeringen som riintenivacrna
vore mer cller mindre permancnt.

Fullmiktige har — med syftning pa emissionskontrollen — hiivdat att



Prop. 1978/79: 47 29

rintekontrollen inte skulle kunna ersiittas av marknadsprisbildning med
hiinsyn tiil det lilla antalet placerare.. Riksforbundet kan inte instimma i
detta, vare sig det ar friga om dagens lige cller vid bedémning av vad
som skulle intriffa om emissionskontroll inte tillimpades.

Redan forsiikringsbolagen, som dock bara utgdr en mindre del av ka-
pitalmarknaden, #r inte fa till antalet. Det dr i olika sammanhang —
bl. a. av statsmakterna — omvittnat att det rider cn stark konkurrens
mellan {6rsikringsbolagen. Det dr dirvid att crinra om att kapitalfor-
valtningen ir cn integrerad del i verksamheten. Forsikringsbolagen har
olika praxis i sin placeringsinriktning och skilda preferenser dven i friga
om lancvillkor. En del av forsiikringsbolagen driver verksamhet over hela
landet medan andra har sin rorelse begrinsad till viss region. En regle-
ring i form av emissions- och riintekontroll verkar snarast dimpande pa
intentionerna att upptriida individuellt och effcktivt pa kapitalmarkna-
den. Av stor betydelsc ir ocksi att en friare marknadsrinta skulle kunna
medverka till att antalet placerare dkade, bl. a. genom att hushall och
[Gretag skulle kunna intresseras for obligationskdp. Dirmed skulle alltsa
den foregivna koncentrationen pd kapitalmarknaden ytterligarc minska.

Kapitalmarknadsutredningen har vidare konstaterat att bostadsmark-
naden avskirmats {rdn marknadskrafterna. I sitt yttrande GSver utred-
ningens betinkande har riksforbundet starkt understrukit hur olyckligt
detta dr och hur det utgor ett exempel pa en oklar samhillsekonomisk
redovisning av olika samhiillssektorers kostnader och pa dolda subventio-
ner som i detta fall gar ut Over spararnas villkor. Fullmiiktige synes sna-
rast anse att sidana dolda subventioner skall vara regel. Fullmiiktige
uttalar sig emellertid inte om huruvida man di ocksd dr beredd att ac-
ceptera ctt minskat sparande och dirmed ett mindre tillfléde av medel
till kapitalmarknaden. Det fortjinar hiir upprepas vad riks{orbundet an-
forde 1 sitt yttrande Sver utredningens betinkande, nimligen att det en-
skilda livforsakringssparandet under scnare ir minskat t. 0. m. i abso-
luta tal. Inflationsforluster {or livfGrsiikringsspararna har varit cn starkt
bidragande orsak hirtill. Riks{érbundet har ocksi i sitt nimnda yttrande
beskrivit hur inflationsférluster och lanevillkor, som c¢j ir marknads-
miissiga skapar problem for skadefGrsidkringsbolagen och deras forsik-
ringstagare, — — —

Sammanfatiningsvis anser riksfoérbundet att svarigheter med att tolk
en lag om Kkreditpolitiska medel nir det giller forhillandet mellan kris-
situationer, di lagen skall kunna trida i kraft, och mera normala situa-
tioner, di 1 verklig mening frivilliga Sverenskommelser mellan riksban-
ken och kreditinstitut skall kunna triffas, aldrig helt kan undanrgjas.
Det riktiga vore dirfor egentligen att nigon beredskapslag cj fanns utan
att en lagstiftning in casu skulle tillgripas nir extraordiniira forhillanden
piakallade det. Om lagen av beredskapsskiil nddviindigtvis anses bora bli
forlingd, forutsitter emellertid riksférbundet att motivuttalanden gérs
som stramar at mojligheterna att siitta lagen i kraft och framforallt si
lingt mojligt undanrdjer en praktisk tillimpning av lagen i ligen dir inte
extraordindra forhallanden ger grund [6r dess ikraftsittande. Riksfor-
bundet yrkar slutligen att dven emissionskontroll i framtiden klassifice-
ras som ett extraordiniirt medel, eftersom bl. a. emissionskontrollen ocksa
verkar rintercglerande och motverkar marknadsmiissiga villkor och di
i det senare ligger storre risker for felaktig kapitalallokering in vid mark-
nadsmissiga villkor.
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Sveriges industriforbund: Sveriges Industriforbund instdimmer i vad
bankorganisationerna anfort. Diarutdver vill Industriférbundet redovisa
vissa egna erfarcnheter och synpunkter pa det kreditpolitiska omrédet.

Som bankorganisationerna framhallit ir lagen om kreditpolitiska me-
del en ramlagstiftning som i osedvanlig grad far sin slutliga effekt be-
stimd av den ansvariga myndighetens atgiirder dvs. riksbankens tillimp-
ningsforeskrifter och praxis. Enligt den praxis som forordas i lagmotiven
arbetar riksbanken pd det kreditpolitiska omridet i stor utstriickning
med overenskommelser och rekommendationer i stillet {6r med {ore-
skrifter grundade pa regeringsforordnande enligt lagen. Industriférbun-
dct fastslir att riksbanken, med hiinsyn till dess roil i den ekonomiska
politiken, i viss grad bor kunna verka inom vidare ramar in som till-
lits fér minga andra myndigheter. Eftersom riksbankens myndighets-
utdvning ofta direkt griper in 1 enskildas ekonomiska forballanden — i
praxis dessutom i hog grad genom starkt individualiserade, lingtgiende
restriktioner for de berorda — maste dock formerna for riksbankens
myndighetsutdvning vara sddana att riittssikerheten intc &sidosiitts. De
nu gillande reglernas utformning, tillimpning och den institutionella
ramen ar sidana att den enskildes férhallande till riksbanken kan beskri-
vas som grinsande till beroende av riksbankens godtycke. Forbundet
vill sirskilt framhalla att riksbankens dirckta myndighetsitgirder ofta
riktar sig till bankerna men att den ekonomisk-politiska e{fekten avses
bli uppnidd sd att sdga i nidsta led. Exempel pi detta ir emissionskon-
irollen som i forsta hand inte utdvas mot obligationsemittenterna utan
mot bankerna. Genom det ndtverk av regleringar, formella och infor-
mella Overenskommelser och beroenden som finns mellan riksbanken
och bankerna blir det svirt for de slutligt berérda att f4 insyn i riksban-
kens myndighetsutdvning. Den som Ar missndjd saknar ofta ett mot ho-
nom riktat formellt beslut som kan utgdra grund for klagan. Hirtill
kommer avsaknad av mojlighet till Gverprovning i en fristiende instans-
ordping.

Industrin har upplevt pdtagliga nackdelar av att riksbanken i visent-
liga hinseenden #r undantagen det forvaltningsriittsliga kontrollsystem
som pa andra omraden dr en viktig del av rittsskyddet for de enskilda.
Till belysning hirav och med hinsyn till fridgans stora principiclla och
praktiska betydelse vill férbundet rcdovisa sin syn pa riksbankens ut-
Ovning av emissionskontrollen.

Riksbanken har genom brev 1977-11-16 till berérda affirsbanker an-
fort att sdsom norm borde gilla att obligationsemittenters likvida medel
i Sverige till hogst 20 % borde vara placerade utanfér banksystemet.
Hirigenom har fragor om gridnserna for riksbankens myndighetsutov-
ning stéllts pd sin spets. Industriférbundet fann for sin del att riksban-
kens norm var frin ckonomiska utgiangspunkter olimplig och att den
innebar att riksbanken O&verskred sina befogenheter. Betriiffande de
rittsliga aspekterna avgav pi forbundets begiran professorn i offentlig
ritt Ole Westerberg utlatande 1978-04-09 “Riksbankens norm angiende
obligationsemittenters placering av sina likvida medel”. I skrivelse 1978-
06-20 till riksbanksfullmiktige dberopade Industriférbundet Westerbergs
utldtande vari bl. a. anférdes att en myndighet har ”att tillvarata just de
intressen som ligger till grund for vederbdrande forfattning, icke nigra
andra allmédnna eller privata intressen”. Detta var, framholl Westerberg,
en allmiin rittsstatlig grundsats. Emissionskontrollen hade i den kredit-
politiska lagstiftningen inrdttats med hénsyn till kapitalmarknaden. Inget
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uttalat stod fanns for hinsynstagande till foretagens likviditetsplacering.
Industriforbundcet framhdll att en tillimpande myndighet inte kan till-
lita sig att utvidga lagens dndamil genom eit sd betydelsefullt ingrepp
som ctt krav pd likviditetsplacering: “Det #r riksdagen som har en s
viktig maktutvidgning i sin hand. Detta foljer av regeringsformen 8: 3
om att ingrepp i cnskildas ekonomiska forhallanden skall ske genom
lag. Westerbergs slutsats — — — &r att normen om likvidiietsplacering
ar befogenhetsoverskridande eniir den icke kan repliera pd lagen om
kreditpolitiska medel och dirfor strider mot grundlagen.” — — —

Bankorganisationernas i sitt yttrande och Industriférbundets ovan re-
dovisade erfarenheter visar betydelsen av cn grundlig provring av erfa-
renheterna av lagen om kreditpolitiska medel. Rittssiikerhetsaspekterna
bor foranleda Gverviganden om de institutionella férhallandena sisom
frigan om ratt att anfora besvar Over riksbankens beslut och om en
instansordning. Forbundet medger att den frigan rymmer komplice-
rade konstitutionella aspekter och att den kan vara svir att 18sa in-
till utgdngen av 1978. Redan i det nu aktuclla lagstiftningsiirendet bor
dock kunna tas fasta pd bankorganisationcrnas forslag om utveckling av
formerna fér samverkan mellan regeringen, riksbanken och kreditlivets
organisationer. Forbundet vill komplettera detta forslag med att dven
andra niringslivsorganisationer — sasom Industriférbundet — bor kun-
na inbegripas i detta samrad da si &r limpligt med hiinsyn till {frigornas
karaktiir, Industriférbundet vill ocksa understryka det synnerligen ange-
ligna ait regeringen foreslar riksdagen att vid behandlingen av detta lag-
stiftningsdrende bekrifta att de allminna riittsgrundsatser som bankorga-
nisationerna och férbundet har pekat pa ir tillimpliga vid riksbankens
anvandning av kreditpolitiska medel varvid sirskilt bor gilla att varje
Overenskommelse, rekommendation cller annan atgird frin riksbanken
avscende de medel som regleras i lagen om kreditpolitiska medel maste
Overensstimma med syftet med bestimmelser i denna lag och siledes
kunna rymmas inom ramen f6r lagen. For vttcrligare belysning av ritts-
sikerhetsaspekterna férordar forbundet att regeringens proposition fore-
gis av lagradsremiss.






